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Introducción'
El Perú, a diferencia de otros países de América Latina, no dispone de una 
serie estadística larga y homogénea de producción. Las series oficiales 
comienzan a producirse desde 1950 cuando el Banco Central de Reserva (BCR) 
publica sus Cuentas Nacionales. Existen series de esta misma institución para 
el período comprendido entre 1942 y 1950, pero ellas sólo presentan la 
información en términos nominales.
■ Numerosos autores han tratado de reconstruir un índice básico de producción 
que cubra un período más extenso de tiempo. Entre ellos destacan la 
CEPAL, Shane Hunt, Rosemary Thorp y Geoffrey Bertram, Carlos Boloña 
y Daniel Schydlowsky. Hunt, Thorp y Bertram han producido índices que 
cubren la dinámica de sectores específicos como, por ejemplo, las industrias 
manufactureras y el índice de volumen de las exportaciones. Boloña y 
Schydlowsky intentaron representar la dinámica de los flujos agregados de 
producción. Boloña produjo un índice basado en las series de exportaciones 
y egresos fiscales, mientras que Schydlowsky tomó como fuente de 
referencia la estadística bancaria. Los índices de producción de estos autores 
se refieren a la producción en términos nominales (soles corrientes); las 
cifras reales que se presentan se obtuvieron deflactando las nominales con 
el índice de Precios al Consumidor (IPC). Finalmente, la CEPAL produjo 
un estimado para el PBI entre 1945 y 1955; el mismo se realiza en términos 
reales (sobre la base de la valoración de índices de cantidad para los 
diferentes sectores y productos) y constituye la única serie de esa naturaleza 
disponible hasta el momento,
El mayor problema de las estimaciones de Boloña y Schydlowsky es el
* Los autores agradecen la colaboración de Hanny Cueva, Diego Rosado y Susana Zaldívar, 
sin cuya participación no habría sido posible la realización de este trabajo.
22 Documento de Trabajo
procedimiento seguido para obtener las cifras en términos reales. El IPC es una 
mala aproximación del deflactor del PBI, más aún en el caso peruano donde, 
por el peso del sector primario exportador, pueden producirse bruscas 
fluctuaciones en los términos de intercambio y en el tipo de cambio real. Si 
éstas fueran de corto plazo, el problema afectaría la dinámica de corto plazo de 
la producción pero no su valor tendencial. Sin embargo, una revisión estadística 
detallada del comportamiento de los precios minoristas, la tasa de cambio y los 
precios internacionales demuestra que éste no es el caso, básicamente porque 
los términos de intercambio parecen seguir un ciclo de aproximadamente veinte 
años de duración, observándose una fluctuación de longitud semejante en el 
tipo de cambio real. Estas fluctuaciones producen tasas de crecimiento 
sumamente elevadas para el período 1900-1950, mientras que los movimientos 
de corto plazo generan irregularidades poco creíbles en las estimaciones de 
estos autores.
Por esta razón, hemos decidido producir nuevos estimados para las distintas 
magnitudes agregadas de demanda y producción, que en principio estén libres 
de los defectos antes mencionados. Estos nuevos estimados intentan utilizar la 
totalidad de la información estadística disponible. Las series usadas están 
contenidas en tres publicaciones oficiales: los Anuarios y Extractos Estadísticos 
del Perú, qué empiezan a producirse en 1914; los Anuarios Estadísticos de 
Comercio Exterior y las Memorias del BCR. A partir de dicha estadística base 
se han producido estimaciones de producción y gasto en términos reales y 
nominales, que tienen la propiedad de ser más regulares y mostrar tendencias 
más consistentes con las fuentes cualitativas disponibles. Otra ventaja adicional 
de estos nuevos estimados es que, por la forma en que han sido calculados, no 
sólo arrojan el PBI a nivel agregado sino que permiten obtener la composición 
del mismo por actividad productiva y tipo de gasto, generándose un sistema 
mínimo de Cuentas Nacionales.
Cabe resaltar que estas series pueden ser de gran utilidad para estudiar el 
proceso de transformación productiva de la economía peruana a lo largo del 
siglo XX y para realizar investigaciones que intenten aislar las fuentes de 
crecimiento de la producción y la demanda agregada.
El trabajo que se presenta a continuación consta de cuatro partes, además de 
la introducción anterior. En la primera parte se presentan los diferentes 
estimados del PBI nominal y real para el período en el cual se carece de
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información oficial: 1896-1942. Dichos estimados y las metodologías que se 
utilizaron para llegar a ellos se comparan con las cifras obtenidas a partir de 
nuestro trabajo estadístico. Asimismo, se contrastan nuestros resultados con la 
información mundial disponible para países desarrollados y de América Latina.
En la segunda parte del trabajo se presenta la metodología de estimación del 
PB1 rea! y nominal entre 1896 y 1995, tanto por actividad industrial como por 
tipo de gasto. Asimismo, se analiza el proceso de reconstrucción de la serie 
para el período 1896-1929 y 1929-1950 y los consiguientes empalmes con la 
información oficial disponible para los períodos 1950-1970 y 1970-1995. Luego 
se explica el procedimiento seguido para construir las series básicas de los 
factores de producción: capital y mano de obra; asimismo se analiza el 
comportamiento del índice de productividad factorial a la luz de las nuevas 
estimaciones realizadas.
En la parte tercera se efectúa un análisis estadístico y econométrico de las 
series reconstruidas. Este se divide básicamente en tres partes: un análisis de 
corte transversal en el que se compara el desarrollo peruano a lo largo del siglo 
de estimación con el comportamiento de la economía mundial en un año dado, 
1979. En segundo lugar, se realiza un análisis de series de tiempo del producto 
real, con el fin de caracterizar sus componentes cíclicos y tendenciales y sus 
respectivos cambios estructurales. Por último, se lleva a cabo un análisis de 
vectores autorregresivos de los componentes de la demanda agregada.
Finalmente, en la cuarta parte, se presentan las nuevas estimaciones realizadas 
en forma detallada. Los autores agradecen la colaboración de Shane Hunt, 
Felipe Portocarrero, Javier Iguíñiz y Daniel Schydlowsky por sus oportunos 
comentarios y la información que nos proporcionaron. Igualmente queremos 
agradecer la ayuda financiera del IDRC y el apoyo administrativo del CIUP.
24 Documento de Trabajo
1. El producto antes de 1942
En este capítulo se presentan y comparan las diferentes estimaciones del PNB 
realizadas para períodos anteriores a 1942. Con este fin, además de describir las 
diferentes metodologías empleadas, los resultados son evaluados y comparados 
con las estimaciones llevadas a cabo en este documento. La metodología 
empleada para nuestra estimación se presentará en los capítulos posteriores.
1.1 Estimaciones alternativas del PNB antes de 1942
En esta sección se revisarán las principales estimaciones existentes para el PNB 
antes de 1942. Asimismo, se evaluará con más detalle el proceso de estimación 
utilizado por Boloña y Schydlowsky para la reconstrucción del PNB a lo largo 
de dicho período; retomando la esencia de las metodologías que utilizaron, 
propondremos además formas de estimación alternativas.
1.1.1 Las estimaciones de Schydlowsky
Schydlowsky presenta hasta tres modelos distintos para estimar el PNB en 
diversos subperíodos entre 1900 y 1942'.
El grueso de sus estimaciones son sustentadas en la premisa de que la 
estadística bancada y monetaria es la más precisa y completa durante el período 
de análisis. Por lo mismo, presenta un modelo basado en la velocidad de 
circulación del ingreso, definida como:
donde V es la velocidad de circulación del ingreso, Mo es el dinero en su 
definición más simple (dinero en circulación + depósitos vista), PNBMo es el PNB 
del sector monetario y PNBNMo es aquel que corresponde al sector no monetario. 
La relación de estas dos últimas variables (PNBNM/PNBM) es llamada por el 
autor índice de monetización de la economía. De esta forma, se plantea que V es 
una función de Vm y el índice de monetización, donde Vm denota la velocidad del 
ingreso normal, es decir, aquélla vinculada con el sector monetario. 1
1. Schydlowsky, D., F o r e i g n  I n v e s t m e n l  a n d  P e r u v ia n  N a t i o n a l  I n a t m e :  1 9 0 0 - 1 9 6 0 .  A  F i r s t  
A p p r o x i m a t i o n ,  mimeo, 1963.
PNBMo + PNBNMo
Mo Mo
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Para determinar una ecuación para V, el autor utiliza diversas variables proxies 
del tamaño del sistema bancario (indicador de la monetización de la economía) 
y su intensidad de uso (indicador de la velocidad de circulación del dinero), y 
présenla un conjunto de ecuaciones estimadas donde se incluyen, como 
explicativas, combinaciones alternativas de tales variables. Asimismo, plantea 
un mecanismo ad-hoc de corrección de hcteroccdasiieidad. La ecuación elegida 
como el mejor modelo explicativo de V es de la forma:
V B '] = -0.2382 + B ' ' ( 3.6668X7 + 0.2608X2 -  0.1471X3)
donde X7 es el cociente que relaciona los débitos en cuenta corriente en el año 
t y el cambio en los depósitos de cuenta corriente a lo largo de ese año (medida 
de intensidad de uso); X2 y X3 es el número de agencias bancarias en Lima y 
provincias, respectivamente, y B'1 es la corrección por heterocedasticidad que 
supone que a ^ c r B 2, siendo;
B = 0.57478X? + 0.42522(X4 + X5)
donde X4 y X5 son los depósitos bancarios en Lima y provincias, respectivamente.
Estas ecuaciones le permitieron al autor estimar el PBN entre 1931 y 1941, 
años en los que estaba disponible la información sobre el número de agencias 
bancarias. Sin embargo, para los años anteriores, fue necesario especificar una 
nueva ecuación utilizando los valores de V obtenidos a partir de la ecuación 
anterior y reemplazando las variables no disponibles. El nuevo modelo 
relaciona V con las variables explicativas X7 y Xg, llevándose a cabo la misma 
corrección pór heterocedasticidad qué antes:
VB = 0.6298 + B ''(3.900X7 + 0.3329Xg)
donde la variable Xg corresponde a los cheques compensados a través de la 
Cámara de Compensación de Lima.
Finalmente, para el período 1900-1918, en el que no fue poáible acceder a 
información monetaria, Schydlowsky presenta una estimación muy preliminar 
del PNB como una función del volumen de producción de sal. Para llevar a 
cabo tal estimación considera que los precios de la sal eran más o menos fijos 
a lo largo de ese período, por tratarse de un producto que estaba bajo 
monopolio estatal. Los resultados que obtiene, como él mismo lo menciona, son 
muy tentativos. ■ -
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Gran Depresión de 1929. De otro lado, pese a reconocer la existencia de 
información confiable sobre las importaciones durante el período de la 
estimación, ésta no es utilizada para mejorar la determinación del PNB, 
basándose la misma sólo en las series de gasto público y exportaciones.
1,1.3 Otras estimaciones alternativas
1.1.3.1 Las estimaciones de Hayn3
Realiza estimaciones del PNB para el período 1929-1941, sobre la base de 
estadísticas monetarias y de cuentas nacionales (exportaciones e impuestos). La 
ecuación que utiliza es la siguiente:
PNBMo = 2-27[5CB+3.5g+1.57y]
10
donde CB son las compensaciones bancarias, y TX son los impuestos que 
aparecen en cuentas nacionales. El multiplicador 2.27 es un promedio 
aritmético de los cocientes del PNB del Banco Central entre 1942 y 1948 y el 
PNB estimado a partir del consumo de sal para el período 1910-1917.
1.1.3.2 Las estimaciones de Bertram4 .
Bertram estimó el PNB para el período 1915-1941 sobre la base de considerar 
al Perú como una economía de exportación, por lo que estableció una relación 
lineal entre el PNB y las exportaciones de la forma:
PNB = 1078.2045 + 5.2087E,
utilizando para ello la información disponible de exportaciones desde 1890.
1.2 Evaluación de las estimaciones alternativas
En esta sección nos concentramos en la evaluación de dos de las estimaciones 
del PNB antes de 1942: las de Boloña y las de Schydlowsky. Seleccionamos 
éstas por una razón más bien de carácter práctico: son aquéllas sobre las que 
se tiene más información disponible.
3. Hayn, R „ P e r u v ia n  F o r e i g n  E x c h a n g e s  1 9 2 9 - 1 9 5 0 ,  Tesis doctoral no publicada, U. 
Wisconsin, 1953.
4. Bertram, I.G., E s t im a d o s  p a r t í  1 9 1 5 - 1 9 3 9  d e l  P N B ,  manuscrito no publicado, 1974.
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En el caso.de las estimaciones de Schydlowsky es necesario hacer algunos 
comentarios econométricos y de especificación de las variables. El problema 
de las ecuaciones antes estimadas más que uno de heterocedasticidad es más 
bien de caracterización de las variables utilizadas, así como de especificación 
del modelo.
Si se estima la ecuación para V, como él la propone, es decir V = f (X2,X3,X7), 
tendríamos una multicolinealidad muy elevada entre las dos primeras variables, 
pero no sería posible detectar problemas de heterocedasticidad: así lo confirma 
el test de White (ver Cuadro I. 1) y la baja significación de los coeficientes de 
la regresión estimada en el Cuadro I. 2, en la que se relacionan los residuos de 
la ecuación planteada con las variables X4, X5 y X75.
La relativa complejidad del modelo de Schydlowsky es innecesaria si se tiene 
en cuenta que el índice de monetización es incorporado sólo indirectamente en 
el mismo, a través de variables que intentan medir el tamaño y la intensidad de 
uso del sistema bancario. Mucho más directo es tratar de estimar la velocidad 
de circulación del ingreso por medio de la velocidad de rotación de las cuentas 
corrientes (débitos/depósitos, en forma de stocks). Se plantea para ello la 
siguiente ecuación, la que incorpora la estructura autorregresiva de las series 
involucradas:
Cuadro I. 1
TEST DE WHITE (HETEROCEDASTICIDAD)
Hipótesis nula: no se puede rechazar la existencia de homocedasticidad
F-statistic 0.43466 Probability 0.8421
Obs*R2 3.39207 Probability 0.7583
Elaboración propia.
5. Para llevar a cabo las estimaciones correspondientes, se u tilizó  la información estadística 
usada por Schydlowsky. Cuando fue necesario, se extendieron las series respectivas sobre la base 
de las mismas fuentes a las que recurrió el autor.
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donde lv es el iogarilmo de la velocidad de circulación dei ingreso; ¡v (1) y 
lv{2) representan la estructura autorrcgresivn de lv (dos rezagos) y lvrot es el 
logaritmo de la velocidad de rotación de las cuentas corrientes6. Como el 
estadístico Durbin-Watson (DW) pierde validez para teslear la presencia de 
autocorrclación en este tipo de modelos (sin constante y con rezagos de la 
variable dependiente como variables explicativas), se utilizó el test de Breusch- 
Godfrey (BG) para errores autocorrelacionados, con el que se comprobó que, 
con una probabilidad de 89%, no se puede aceptar la hipótesis de existencia de 
autocorrelación serial en ta ecuación7.
A partir del modelo planteado es posible estimar V y el PNB. Sin embargo, los 
resultados que se obtienen nos llevan a concluir que un modelo monetario 
difícilmente permite predecir con exactitud los niveles absolutos del producto, ya 
que, al igual que en e! caso de las estimaciones de Sdiydlowsky, tales niveles son 
extremadamente bajos. Lo que sí es posible estimar adecuadamente son las tasas 
de crecimiento del PNB; en este sentido, la ecuación que liemos planteado arroja 
lasas de crecimiento más consistentes con la realidad histórica que las de 
Sehydlowsky, pues se ajustan mejor a los movimientos esperados en la actividad 
productiva durante ese período (ver Cuadro I, 4). Esto es especialmente cieno en 
los años de la Gran Depresión, ya Que tasas de crecimiento de 2% y 17% durante 
1931 y 1932, respectivamente, son muy poco creíbles.
En lo que se refiere a las estimaciones de Boloña, el principal problema es que 
■ no se ha considerado la posible estructura dinámica de las variables utilizadas, 
la que genera un multiplicador del gasto público y las exportaciones no 
constante a lo largo del tiempo. Para demostrar estas afirmaciones se presentan, 
en el Cuadro I. 5, Cuadro I. 6 y Cuadro 1. 7, las tres regresiones estimadas por 
Boloña para el período 1942-1980, es decir, las funciones de consumo, 
inversión c importaciones8.
6. Se toma logaritmo con el propósito de eliminar la posible no estacionariedad en varianza 
de los series.
7. Se corrió el test de White de heterocedasticidud pora esta ecuación, a través del cual se 
comprobó que no se puede aceptar la presencia de este problema en la misma.
8. La estimación ha sido realizada utilizando ios mismas tuemes de información que Boloña. 
aun cuando -a diferencia del autor- nos es posible acceder a estadísticas definitivas y  revisadas. Cube 
recordar, además, que Boloñn lleva a. cubo todas sus estimaciones con información corriente. 
Nosotros hacemos lo propio con la intención de comparar nuestros resultados con los que él obtuvo.
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especificación de las funciones respectivas9. De otro lado, la aplicación del 
test de coeficientes recursivos confirma la existencia de estimaciones 
inestables a lo largo del tiempo para las propensiones marginales a consumir, 
invertir e importar10; los resultados del test se pueden observar en el 
Gráfico I. 1, Gráfico I. 2 y Gráfico I. 3.
9. Nótese que el uso del DW queda invalidado en este tipo de ecuaciones sin constante.
10. Dicho test permite observar la evolución de un coeficiente cualquiera dentro de la ecuación 
a medida que se va incorporando información de la muestra usada en la estimación. Si el 
coeficiente presenta una variación significativa cada vez que se añade información adicional, es 
posible esperar la presencia de una fuerte inestabilidad de este parámetro.
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Dado que estas propensiones son la base de la determinación del multiplicador 
de G+E, es muy probable que la estimación de este multiplicador sea a su vez 
inestable a lo largo del tiempo. Asimismo, la inspección del Gráfico I. 4, que 
presenta la evolución del ratío (G+E)/PNB, muestra una relación muy variable. 
Es de esperar que el multiplicador (la inversa del ratio mencionado) se 
incremente en períodos de crisis, debido a una caída de la tasa de inversión que 
resulta en un descenso de la propensión marginal a importar (bajo la considera­
ción de que las importaciones de bienes de capital son altamente afectadas por 
la caída de dicha tasa). Dado que el multiplicador tiene una relación inversa 
con la mencionada propensión marginal, se espera una elevación del multiplica­
dor en períodos de crisis.
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1.3 Comparación de los resultados de Boloña y Schydlowsky y los de 
Seminario y Beltrán
A continuación se presentan los resultados obtenidos para las estimaciones 
del PBI real y nominal en el caso* de las metodologías de Boloña y 
Schydlowsky. Asimismo, se los compara con aquéllos obtenidos a partir de 
la metodología de estimación que proponemos en los siguientes capítulos. 
Cabe mencionar que en el caso de Boloña se contaba con la estimación del 
producto nominal desde 1900, pero las cifras reales llegaban sólo a 1913. 
Por ello, y para hacer la comparación más interesante, se convirtieron las 
cifras nominales a reales, en el período 1900-1913, usando el IPC11, que 
es el deflactor que utiliza Boloña en su trabajo de estimación para calcular 
el PBI en términos reales. Los resultados se pueden observar en el Cuadro
I. 10, en el que, para evitar problemas de escala, se presenta la información 
en índices, con base en 1941, y en tasas de crecimiento.
Cuadro I. 10 
PBI REAL: 1900-1941
ESTIMACIONES DE SEMINARIO Y BELTRÁN, SCHYDLOWSKY, 
BOLOÑA, BERTRAM Y HAYN
(Base: 41=100)
Añus Sem inario  y  B e ltrán Schydlowsky Boloña B ertram H ayn
1900 20:32 18.10
1901 21.80 15.02
1902 22.99 15.63
1903 24.55 16.23
1904 25.38 18.07
1905 27.24 23.92
1906 29.41 24.52
1907 31.26 24.54
1908 31.85 25.07
1909 32.39 25.67
(continúa)
I I .  El IPC antes de 1913 fue obtenido de M inisterio de Fomento, E s t a d í s t i c a s  d e  p r e c i o s  y  
n ú m e r o s  in d i c a d o r e s ,  Lima: Dirección de Estadísticas, M inisterio de Fomento, 1920.
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A partir de la observación de los cuadros estadísticos y gráficos, se puede 
llegar a algunas conclusiones:
Nuestra serie del PBI real tiene fluctuaciones menos bruscas que las de 
Boloña y Schydlowsky; en estas últimas se verifican tasas de crecimiento 
(o decrecimiento) de más de 20% a lo largo de muchos períodos, lo que 
hace poco creíble la exactitud de las estimaciones presentadas. En el caso 
de nuestras estimaciones, en la mayor parte del período de análisis se 
observan tasas de crecimiento (o decrecimiento) muy por debajo del 10%, 
las que resultan más adecuadas si se tiene en cuenta que se está analizan­
do el crecimiento de la producción de un país (ver Gráfico I. 5).
El período de la Gran Depresión es clave en cualquier comparación. 
Como puede observarse, las cifras de Schydlowsky no permiten reflejar 
el impacto de la crisis sobre el producto nacional, con tasas de crecimien­
to que apenas llegan al -2% en 1930. La estimación de Boloña es mucho 
más consistente; no obstante, muestra una recuperación muy drástica en 
los años 1933 y 1934, que se traducen en tasas de 30% y 16%; nuestras 
estimaciones arrojan tasas de 11% y 13% para estos mismos años. Este 
sobredimensionamiento del crecimiento del PBI que se observa en la 
información de Boloña se debe a que para deflactar utilizó el IPC, 
mientras que se verifica un adelanto cambiado a lo largo de este período.
El hecho de que Boloña utilizara el IPC como deflactor del PBI real es 
una de las principales razones que explican las diferencias entre nuestro 
PBI real y el estimado por él. Este deflactor genera una distorsión sobre 
la balanza comercial de Boloña, permitiendo que el signo de la misma se 
preserve ya sea en términos reales o nominales. Nuestras estimaciones de 
las exportaciones y las importaciones reales han sido hechas a partir de 
los propios precios de las exportaciones e importaciones, respectivamente, 
por lo que nuestro PBI real está libre de las distorsiones de los términos 
de intercambio. Ello se comprueba si comparamos nuestro PBI real, el 
de Boloña y nuestra estimación del ingreso disponible real, dado que este 
último sí ha sido deflactado con el IPC. Como se observa en el Gráfico 
I. 7, nuestra estimación del ingreso disponible real está mucho más cerca 
del PBI real de Boloña, debido a que para ambos se ha utilizado el IPC 
como deflactor.
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2. La producción por origen industrial
En este capítulo se describe la metodología empleada para la reconstrucción del 
producto por origen industrial desde 1896 hasta 1995. La estimación de estas 
series se llevó a cabo en dos etapas, correspondientes a los períodos 1896-1928, 
con una estructura básica, y 1929-1995, con una estructura mucho más 
detallada. Considerando las diferencias en la información disponible para cada 
una de estas etapas, la estimación para el período 1929-1995 permite una 
desagregación mayor. Por ello, las primeras cinco secciones se dedican a la 
descripción de la construcción de las series y la presentación de las mismas 
para dicho período. En la sexta sección se explica la estimación y se presentan 
los resultados para el período 1896-1928.
2.1 Estimación 1929-1995
La metodología de estimación consta básicamente de dos partes: la reconstruc­
ción de las series para el período 1929-1954 y el empalme de las mismas con 
las series oficiales a partir de 1954. En cada caso se analizará primero el 
proceso de estimación de los diferentes componentes del PBI, revisando la 
reconstrucción de la serie en el período 1929-1954; luego se presentará el 
proceso de empalme de las series reconstruidas con las oficiales.
El procedimiento de reconstrucción estuvo basado en la metodología sugerida 
por la CEPAL en su estudio sobre el desarrollo industrial en el Perú12. No ha 
sido factible replicar este procedimiento dada la falta de información confiable 
para el período 1929-1944; con el fin de suplir estas deficiencias, fue necesario 
introducir varias modificaciones en este esquema metodológico básico.
Nuestra estrategia de estimación divide la información en tres grandes grupos, 
cuyos datos presentan características comunes.
El primero está conformado por el sector primario exportador (agricultura, 
pesca, minería y las industrias manufactureras ligadas al proceso productivo de 
los bienes que se exportan), la manufactura, la construcción y los servicios 
públicos (electricidad, agua y luz). La característica común de estos sectores es 
que la información disponible es de relativa calidad y accesibilidad. A partir de
12. CEPAL, A n á l i s i s  y  p r o y e c c io n e s  d e l  d e s a r r o l l o  e c o n ó m ic o ,  tomo V I, El desarrollo industrial 
del Perú, Anexos I y II, 1959. '
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estos sectores fue posible elaborar el índice selectivo de la producción. Este 
índice aproxima el comportamiento del sector moderno de la economía y 
corresponde al índice de producción industrial que tradicionalmente se elabora 
en otros países. Además es un indicador coincidente13; por ello, resulta de 
suma utilidad para establecer los puntos de inflexión de la actividad económica 
en su conjunto y producir una primera aproximación a un sistema básico de 
fechas referenciales que nos permita caracterizar el ciclo económico. Dicha 
caracterización nos dará un marco referencial con el cual medir la consistencia 
de las estimaciones del resto de series a trabajar.
El segundo grupo está conformado por el sector servicios. La estimación de la 
producción de este sector es bastante problemática, aun en la actualidad, ya que 
el sistema estadístico peruano no permite captar adecuadamente su dinámica. Dado 
que este sector es cuantitativamente importante (alrededor de 50% de la producción 
en 1979), ha sido indispensable desarrollar un conjunto de indicadores que 
permitan una aproximación básica de la situación económica de estas industrias.
El tercer grupo está conformado por la agricultura doméstica. La información de 
este sector no se encontraba totalmente disponible y cuando lo estaba arrojaba 
tendencias poco coherentes. Por esta razón, los índices de producción que se han 
podido derivar para el sector son los que probablemente tengan mayores deficien­
cias. Sin embargo, han sido estimados sobre la base de interpolaciones y datos 
censales, de tal forma que no contradigan la evolución de los dos sectores previos.
El PNB por actividad económica a precios de 1954, que se presenta en el 
Cuadro II. 1, servirá como base para valorar los índices de cantidad de los 
diversos sectores productivos a lo largo del período 1929-195414. En la 
segunda columna de este cuadro se observa la estructura porcentual del ingreso 
nacional en ese mismo.año, única información sectorial disponible. Por ello, fue 
utilizada para obtener el PNB por actividad económica de 1954 a partir del dato 
del PNB total por tipo de gasto, que ascendió a 26,302 millones de soles.
13. Un indicador coincidente es aquél cuyo ciclo específico coincide con el c ic lo referencial 
obtenido a partir de un estudio detallado de las distintas series e indicadores de la actividad 
económica. Para más detalles ver Burns y M itchell, M e u s u r i n n  B u s in e s s  C y c le s ,  New York: 
National Bureau o f Economic Research, 1946.
14. 1954 fue elegido como referencia de la estructura de precios del período 1929-1954, debido 
a que el trabajo de la CEPAL antes mencionado utiliza dicho año base.
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Las empresas que producen estos bienes están integradas verticalmente, es 
decir, controlan los procesos de extracción y procesamiento primario de los 
bienes exportados. Por esta razón es bastante difícil establecer una frontera 
clara entre la actividad extractiva y la manufacturera, dado que no existen 
precios de mercado para los productos de la primera. Por ejemplo, la caña de 
azúcar tiene en las estadísticas oficiales un precio que depende de las prácticas 
contables de los ingenios azucareros. Algo similar ocurre con los concentrados, 
más aún en el caso peruano donde la mayor parte de la minería es polimelálica. 
Por ello, se decidió incluir en este mismo sector a todas aquellas actividades 
vinculadas con la exportación, sean extractivas o manufactureras. Esta decisión 
simplifica la tarea de estimar los índices de volumen, dado que elimina todas 
las decisiones arbitrarias que deben tomarse para separar el valor agregado de 
ambos tipos de actividad.
2.2.1.1 Agricultura de exportación
a) Período 1929-1970
A partir del dato consignado en el Cuadro II. 1 para este sector, fue estimado 
el valor agregado de la producción agropecuaria de exportación en 1954. No 
obstante, fue necesario ajustar dicha cifra, de forma que se incluyera el 
producto resultante de los ingenios azucareros15, el mismo que luego fue 
eliminado del sector manufactura (ver Cuadro II. 2).
Los índices de cantidad del producto bruto agropecuario para la exportación se 
encontraban disponibles para todo el período, a partir de los Anuarios y 
Extractos Estadísticos del Perú y la Renta Nacional del Perú. En él se 
incluyeron la producción de azúcar, algodón en fibra y café (ver Cuadro II. 3).
b) Período 1970-1995
Para estimar el índice de producción de la agricultura de exportación para el 
período 1970-1995 se calculó el valor agregado de la producción de algodón 
en rama, café en grano y caña de azúcar, y se le añadió el de la refinería de 
azúcar. Cabe resaltar que esta última fue previamente eliminada del sector 
manufactura.
15. Información obtenida de CEPAL, o p .  c i t .



1/ El ajuste se realiza sobre el valor correspondiente al ingreso nacional, ver Cuadro 11. 1. 
2 / Estructura porcentual ajustada del producto de este sector, calculada sobre la base de 1/, 
3/ Los valores finales del producto de este sector se obtienen a partir del Cuadro II. 1 y 2/. 
Fuente: BCR, C u e r n a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú ,  Lima:varios años; CEPÁL, o p .  c i l .
Elaboración propia.
Debido a que en este período la participación del sector en el producto total 
es muy reducida, mientras que la disponibilidad de datos es bastante 
restringida, se consideró suficiente trabajar con el sector pesca en forma 
agregada.
La inexistencia de datos para el período 1929-1939, y la relativamente poca 
importancia del sector, permitió calcular su evolución sobre la base de la 
tasa de crecimiento de la población estimada por Wicht para ese período 
(1986)17. Dichas estimaciones se aprecian en el Cuadro II. 6.
16. CEPAL, o p .  c i t .
17. W icht, Juan Julio, “ Realidad demográfica y crisis de la sociedad peruana” , en P r o b le m a s  
p o b l a c i o n a l e s  p e r u a n o s  I I ,  mimeo, 1986. Las estimaciones de W icht son cada diez años, por lo que 
se realizó una interpolación lineal simple de esa información para obtener las tasas de crecimiento 
anuales.
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b) Período 1954-1995
Para el período 1954-1970, el índice del sector pesca se elaboró sobre la base 
del PBI pesquero a precios constantes de 1973, obtenido de las Cuentas 
Nacionales 1950-1979 (BCR). Para el resto del período se contaba con el valor 
agregado del PBI pesquero de los Compendios Estadísticos del INEI. Sin 
embargo, para homogeneizar la metodología utilizada en el período anterior, fue 
necesario incluir a la producción de harina y conservas de pescado obtenida del 
índice de la producción manufacturera desagregada. Los resultados se pueden 
apreciar en el Cuadro II. 8.
Cuadro II. 8
ÍNDICES DEL SECTOR PESCA DESAGREGADO, 1954-1995
(Base: 95=100)
Años Extracción Harina de 
pescado
Conservas Total sector 
pesca
1954 5.0 3.9 6.9 5.6
1955 5.8 4.7 7.9 6.5
1956 7.3 7.3 9.7 8 .2
1957 8.1 15.2 7.6 8.9
1958 12 .2 29.9 6 .8 12.4
1959 19.6 78.2 9.4 23.4
1960 26.7 131.5 1 0 .0 34.0
1961 37.6 197.5 10.3 48.1
1962 48.5 263.8 7. 60.8
1963 50.6 272.8 9.3 63.8
1964 65.1 365.2 1 0 .0 83.2
1965 53.9 302.2 8 .8 69.1
1966 63.6 345.9 7.5 78.9
1967 72.6 427.4 7.1 93.8
1968 73.9 452.2 8.7 98.4
1969 66.4 379.1 6 .6 84.3
1970 8 8 .2 530.5 8.5 115.4
1971 60.9 467.2 9.7 94.8
1972 32.3 218.7 9.2 48.0
1973 23.6 96.8 13.3 29.2
1974 32.7 215.9 16.0 50.5
(continúa)
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Años Extracción Harina de 
pescado
Conservas Total sector 
pesca
1975 29.2 173.1 15.1 42.8
1976 34.2 202.4 19.6 50.8
1977 29.9 1 1 0 .0 27.8 39.8
1978 37.8 161.3 27.9 50.4
1979 42.4 164.7 36.5 56.4
1980 35.3 102.7 40.6 46.4
1981 38.5 107.1 31.4 _ 44.8
1982 45.2 150.9 23.3 50.6
1983 31.8 12.7 18.6 24.0
1984 46.5 42.7 36.2 41.8
1985 54.4 66.7 34.1 47.9
1986 71.9 104.5 39.5 63.2
1987 63.3 93.4 30.8 54.3
1988 75.0 87.0 46.5 65.2
1989 78.9 93.9 57.4 72.3
1990 78.4 82.3 64.7 73.5
1991 70.0 108.7 58.7 70.7
1992 79.1 1 1 0 .0 61.3 76.1
1993 89.6 118.0 69.0 85.1
1994 117.8 131.7 113.5 117.9
1995 1 0 0 .0 1 0 0 .0 1 0 0 .0 100 .0
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, C u e n t a s  n a c io n a le s  c le l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: BCR, 
1968; Instituto Nacional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 - 1 9 9 5 ,  
Lima: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995.
Elaboración propia.
2.2.1.3 El sector minería
El valor agregado de este sector (ver Cuadro II. 1) fue ajustado mediante la 
agregación de la industria metálica básica18, incluida originalmente en el 
sector manufacturero (ver Cuadro II. 9).
18. Información obtenida de CEPAL, o p .  c i t .
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b) P eríodo  1954-1995
El cálculo del índice correspondiente al sector minería para el período 1954-1970 
no representó mayores problemas, debido a que durante este período la informa­
ción sobre las cantidades producidas en dicho sector se encontraban disponibles 
en el Compendio Estadístico del Perú: 1900-1990. El índice total del sector ha 
sido elaborado como un promedio ponderado de aquéllos de los dos subsectores 
antes mencionados, sobre la base de los precios de 1963 (ver Cuadro II. 14), y 
tomando en cuenta que:
la minería metálica incluye la producción de oro, plata, cobre, zinc y 
hierro (ver Cuadro II. 15).
la evolución de la producción de combustible se supone dependiente del 
ritmo de crecimiento de la producción de petróleo.
Para el período 1970-1995 se contaba con el PBI del sector minero a precios 
de 1979, por lo que sólo fue necesario introducir las modificaciones referidas 
a la producción de la industria metálica básica y de las refinerías de petróleo 
(ver Cuadro II. 16).
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2.2.2 La manufactura 
a) Período 1929-1945
El valor agregado de este sector en 1954 -el que se observa en el Cuadro II. 
1- fue modificado con el fin de que fuera consistente con los ajustes llevados 
a cabo en otros sectores. Tales ajustes se basan en la convicción de que este 
sector no debe incluir aquellas actividades que generan productos de exporta­
ción: los ingenios azucareros (cuya producción fue trasladada al sector 
agropecuario), la industria de conservas de pescado (incorporada en el sector 
pesca), y la industria metálica básica (incluida en el sector minería). De esta 
forma se obtiene el valor agregado de la producción industrial nacional, es 
decir, excluyendo aquélla orientada a la exportación (ver Cuadro II. 17).
( Cuadro II. 17
PRODUCTO BRUTO DEL SECTOR MANUFACTURA, 1954
(Estructura porcentual y millones de soles)
Valores 19541' { % ) v Valores 19543'
Manufactura 3,643 108 4,109
- P. Ingenios azucareros 172 5 194
- Industria conservera 50 1 56
- Industrias metálicas básicas 61 2 69
Sector manufactura 3,360 10 0 3,790
1/ El ajuste se realiza sobre el valor correspondiente al ingreso nacional, ver Cuadro II., I.
2/ Estructura porcentual del producto de este sector ajustada, calculada sobre la base de 1/, 
y estructura por subsectores sobre la base de los valores de 1954 de la Renta Nacional.
¿ / Los valores finales del producto de este sector se obtienen a partir del Cuadro II. i y 2/. 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, C u e r n a s  n a c i o n a l e s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: 
BCR, 1968; C EPAL, o p .  c i l .
Elaboración propia.
Las estimaciones de los índices de cantidad del sector manufacturero para este 
período fueron llevadas a cabo sobre la base de una combinación de fuentes 
alternativas.
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Para reconstruir el índice de la producción industrial entre 1929 y 1945 (ver 
Cuadro II. 18) se utilizó la metodología aplicada por la CEPAL (1959) durante 
1945-1954, la que se basa en la ponderación de diversos índices vinculados con 
las distintas ramas industriales, utilizando como ponderados los precios de 
1954. De esta forma se requirió contar con información detallada sobre el 
volumen de producción de las partidas involucradas en la estimación, para lo 
cual se recurrió a los Anuarios Estadísticos del Perú y a los de Comercio 
Exterior. Sin embargo, la reconstrucción de los índices no es directa, por lo que 
pasamos a explicarla a continuación.
i) Subsector de alimentos, bebidas y tabaco
El índice de alimentos fue construido directamente utilizando la metodología de 
la CEPAL, ponderando los índices de cantidad respectivos con los valores de 
1954. Estos últimos fueron: el índice de carnes (vacuno, ovino y porcino), el de 
molinería (en función del consumo de trigo), el de panadería (en función del 
consumo de harina) y el de aceites y grasas (sobre la base de la producción de 
semillas de algodón).
En lo que se refiere a bebidas se reconstruyeron los índices de vinos, licores y 
cerveza directamente de la información de los anuarios estadísticos. En el caso 
de bebidas no alcohólicas, debido a la falta de información para el período, se 
utilizó el índice de producción de aguas minerales para extrapolar el índice que 
la CEPAL había estimado para 1945 con base 1954, el cual era 22.9. Estos 
índices se ponderaron con los precios de 1954 para estimar el índice del rubro 
bebidas.
Finalmente, el rubro tabaco fue calculado utilizando un índice de cantidad 
interpolado a partir de tres indicadores diferentes, debido a la falla de 
información confiable, especialmente en los primeros años del período de 
análisis. Los tres indicadores son los siguientes: la producción de materias 
primas (estanco de tabaco) para el período 1939-1945, la producción de 
fósforos para los años 1933-1939 y la tasa de crecimiento de la producción de 
bebidas para el período 1929-1933. En este último caso asumimos que la rama 
tabaco se comportaba igual que la de bebidas durante esos años.
Ponderando los índices de alimentos, bebidas y tabacos con los valores de 1954 
se obtuvo el índice de la producción de esta rama, el mismo que se observa en 
el Cuadro II. 19.
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calculó a partir del consumo de la fibra en bruto y de las importaciones de 
hilado, disponibles en los anuarios estadísticos y de comercio exterior.
En el caso de la industria de confecciones se asumió que ésta se mueve al 
mismo ritmo que los insumos que utiliza. De esta forma, al índice calculado 
para la rama de textiles (que incluye algodón y lana) se le incorporó aquél de 
la importación de fibras sintéticas.
La falta de información confiable a lo largo del período para la producción de 
calzado (o cuero) nos llevó a suponer que esta rama presenta el mismo 
comportamiento que el resto de rubros dentro de este subsector. De esta forma, 
se construyó el índice total ponderado de textiles, confecciones y calzado a 
partir de los precios de 1954 (ver Cuadro II. 20).
iii) Subsector de cuero
El índice de producción de esta rama se construyó a partir de la evolución del 
ganado beneficiado en el país, información obtenida de los Anuarios Estadísti­
cos. El resultado se observa en el Cuadro II. 21.
iv) Subsector de papel e imprenta
Se asumió que este subsector en conjunto se comportaba como la rama de 
imprenta. Para estimar el índice de producción de esta última se utilizó la 
importación de papel a lo largo del período. Los resultados se observan en el 
Cuadro II. 22.
v) Subsector de caucho
La estimación del índice de producción de esta rama se basó en la evolución 
del consumo total de caucho, tanto de origen interno como por importaciones 
(ver Cuadro II. 23).
vi) Subsector de minerales no metálicos
Este subsector consta de tres sectores productivos: cemento, vidrio y cerámica. 
La construcción del índice de producción de cemento se basó en la información 
disponible sobre aquélla de barriles de 170 kg. En el caso del vidrio, se realizó 
la estimación sobre la base de la evolución de la materia prima disponible, la 
importación de carbonato de sodio.



Fuente: I b i d .
Elaboración propia.
vii) Subsector de industrias químicas
El índice de este subsector se construyó ponderando, con los precios de 1954, 
los índices de tres ramas: productos farmacéuticos, jabones y pinturas. El índice 
de la producción farmacéutica se construyó sobre la base de la importación de 
las principales materias primas utilizadas por el sector, las mismas que fueron 
valoradas (ponderadas) a partir de los precios de 1954. Asimismo, la rama de 
jabones fue construida a partir de la importación de parafina y la de pinturas 
en función de la importación de resinas. Los índices parciales y totales se 
observan en el Cuadro II. 25.
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Años Productos
farmacéuticos
Jabones 
y velas
Pinturas Producción de la 
industria química
1933 100 115 72 103
1934 81 103 55 88
1935 117 112 109 114
1936 71 93 74 80
1937 53 131 97 89
1938 80 130 104 103
1939 71 104 99 87
1940 98 111 120 106
1941 124 124 206 131
1942 105 36 174 83
1943 114 25 66 73
1944 184 87 109 137
1945 100 100 100 100
Fuente: M inisterio de Hacienda y Comercio, A n u a r i o s  y  e s t a d í s t i c a s  e s p e c ia le s  d e l  c o m e r c io  
e x t e r i o r ,  varios números.
Elaboración propia.
viii) Subsector de la industria metalmecánica
El índice de producción de este subsector se construyó con una metodología 
similar a la de productos farmacéuticos, es decir, sobre la base de las 
principales materias primas importadas. Los resultados se observan en el 
Cuadro II. 26.
Cabe mencionar que, en la mayoría de los casos, y principalmente cuando no 
se contaba con toda la información necesaria para replicar con exactitud la 
metodología de la CEPAL, los índices construidos se utilizaron para extrapolar 
aquel que esta institución estimó para 1945 y, de esta forma, evitar la pérdida 
de información de esta fuente.
/
b) Período 1945-1954
Para estos años se disponía de los índices de cantidad elaborados por la 
CEPAL19 para los diversos grupos y subgrupos de la actividad industrial. Sin
19. CEPAL, o p .  c i t ,
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c) Período 1954-1995
La información base del sector manufacturero se encuentra disponible para este 
período, aun cuando proviene de diversas fuentes y tiene diferentes años de 
referencia. Por ello, ha sido necesario realizar un empalme del índice de 
producción industrial presentado por dichas fuentes para homogeneizar el año 
base y eliminar las ramas de exportación. Estas modificaciones fueron hechas 
principalmente a partir de los valores agregados calculados con los distintos 
años base utilizados por cada fuente. Tales fuentes de información fueron las 
siguientes:
- 1955-1959 BCRP, Actividades Productivas del Perú. Análisis y perspectivas 
1961, base 1950.
- 1960-1969 Anuario Estadístico 1969, base 1963. (Cuadro II. 28)
- 1970-1995 Compendio Estadístico del Perú (INEI). (Cuadro II. 29)
2.2.3 La construcción 
a) Período 1929-1954
El valor agregado estimado por el BCR para 1954 en Cuentas Nacionales ha 
sido utilizado para el cálculo del producto bruto de la construcción (ver 
Cuadro II. 1).
La elaboración de los índices de este sector se basó en las ventas totales de 
cemento (producción nacional más importaciones) para el período 1929-1954. 
Los restantes materiales de construcción (madera, vidrio, baldosas, etc.) fueron 
inicialmente incluidos en la estimación pero luego se desecharon, pues 
mostraban un comportamiento sumamente errático. Este comportamiento es 
atribuible a la sustitución entre diferentes materiales de construcción a lo largo 
del período. Por ejemplo, a principios de la década del treinta, la madera era 
el material base de las estructuras de las viviendas pero luego fue sustituida por 
el fierro. El cemento, sin embargo, no presenta este problema, ya que su uso 
se ha ido generalizando más bien durante estos años; además, posee la ventaja 
adicional de que no puede ser almacenado por largos períodos de tiempo. No 
obstante, fue necesario corregir la tendencia mostrada por este producto, puesto 
que, a medida que su utilización se hacía cada vez más común, el ritmo de 
crecimiento que mostraba era demasiado alto. Por ello se preservó el compo­
nente cíclico de las ventas de cemento pero se le aplicó el crecimiento 
mostrado por la importación de maquinaria y equipo (ver Cuadro II. 30).
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1954 6,3 1977 48,7
1955 6,9 1978 50,8
1956 7,4 1979 54,3
1957 8,3 1980 61,9
1958 9,4 1981 66,4
1959 9,5 1982 71,9
1960 10,9 1983 60,4
1961 13,5 1984 60,5
1962 14,1 1985 64,3
1963 15,0 1986 75,6
1964 16,0 1987 81,4
1965 17,3 1988 81,9
1966 18,9 1989 80,8
1967 20,6 1990 81,1
1968 21,8 1991 84,3
1969 22,9 1992 86,1
1970 24,0 1993 95,6
1971 26,7 1994 97,4
1972 28,9 1995 100,0
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, C u e n la s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  
1 9 5 0 - 1 9 6 7 , Lima: BCR, 1968; Institu to . Nacional de Estadística e 
Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  J 9 9 4 - 1 9 9 5 , Lima: Dirección 
Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995.
Elaboración propia.
2.2.5 Cálculo del índice selectivo de producción
El índice selectivo de producción (ISP) muestra la dinámica del sector moderno 
de la economía, ya que incluye a todas las industrias y los servicios pertene­
cientes al sector capitalista. Por esta razón, las fluctuaciones del mismo son un 
excelente indicador del desenvolvimiento cíclico de la economía. Para 
confeccionar el ISP hemos considerado a los siguientes sectores: la agricultura 
de exportación, la pesca, la minería, la manufactura, los servicios públicos y 
todas las industrias que proporcionan servicios a los sectores productores de 
bienes incluidos en el ISP (comercio y transporte). Las ponderaciones del ISP 
se muestran en el Cuadro II. 34 y Cuadro II. 35 según correspondan a los años 
bases 1954 y 1979.
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Los valores agregados de los sectores productores de bienes fueron tornados 
directamente de los cuadros anteriores. Para calcular el valor agregado de los 
servicios de distribución conexos a los sectores productores de bienes antes 
mencionados, se calculó la proporción de los sectores transporte y comercio 
vinculados con los primeros20. Así, se determinó la participación de los 
márgenes comerciales de la agricultura en el VBP de comercio, para ambos 
años base (Tablas Insumo-Producto); con ello se calculó el valor agregado del 
comercio ligado a la agricultura; éste se extendió a partir del índice de la 
agricultura interna que será explicado más adelante. Finalmente, se restó el 
valor agregado del comercio ligado a la agricultura del valor agregado total 
para este sector, obteniéndose el comercio selectivo o aquel que se incluyó en 
el ISP. En el caso del sector transportes se siguió la misma metodología, pero 
utilizando la oferta de mercancías en vez de los márgenes comerciales. El 
índice se muestra en el Cuadro II. 36 y en el Cuadro II. 37.
Cuadro II. 36
ÍNDICE SELECTIVO DE PRODUCCIÓN, 1929-1954
(Base: 54=100)
Años Agricultura 
de exportación
Pesca Minería Industria Construc-
clon
Energía Comercio Trans­
porte
ISP
1929 61,4 1,3 70,9 35,3 46,6 15,5 49,4 51,5 50,8
1930 56,2 1,3 64,9 29,3 22,9 14,4 43,3 40,5 42,2
1931 52,2 1,3 51,9 29,9 15,8 13,4 39,5 33,5 37,0
1932 53,3 1,4 43,8 27,6 10,8 11,8 38,4 28,6 33,6
1933 59,1 1,4 56,2 31,8 13,6 12,5 41,3 33,9 39,3
1934 65,4 1,4 68,9 36,8 19,7 14,8 47,6 42,8 46,6
1935 71,0 1,4 77,0 40,5 26,9 17,5 51,6 48,3 52,1
19361 70,5 1,5 83,1 40,6 31,8 19,8 54,1 51,7 54,8
1937 68,0 1,5 83,3 40,9 36,5 22,5 54,6 53,6 55,5
1938 68,1 1,5 83,3 40,9 35,6 24,9 55,6 53,4 55,6
1939 69,4 1,5 74,4 44,6 37,8 26,5 55,7 50,8 55,0
1940 72,0 2,0 73,0 46,9 31,6 28,6 58,0 50,6 55,2
1941 66,6 3,7 69,1 49,6 36,1 32,8 57,7 50,6 55,0
(continúa)
20. La metodología para la estimación del valor agregado de los sectores comercio y transportes 
será presentada más adelante.
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2.3  La agricu ltu ra  d om éstica , 1929-1995  
a) P eríodo  1929-1954
El valor agregado de este sector se tomó directamente del Cuadro II. 2. El 
producto bruto agropecuario doméstico fue dividido en dos subsectores: 
agricultura de consumo interno y producción pecuaria.
Los índices de cantidad del producto bruto agropecuario doméstico fueron 
estimados como un promedio ponderado de los respectivos índices de los dos 
subsectores mencionados. La elaboración de estos cálculos se llevó a cabo en 
dos etapas, de acuerdo con la disponibilidad de la información: 1929-1944 y 
1944-1954; estos procesos de estimación serán explicados a continuación.
i) P rim era  etapa: 1944-1954
Las cantidades producidas durante este período se encontraban disponibles en 
las Rentas Nacionales del Perú, por lo que el cálculo del índice no representó 
mayores problemas (ver Cuadro II. 38). Sin embargo, es necesario mencionar 
la composición de los subsectores involucrados:
Producción de bienes de consumo interno: este subsector incluye 
productos como arroz, maíz, papa, yuca y cebada (ver Cuadro II. 39). 
Producción pecuaria: se incluyen en este subsector las carnes, los cueros, 
las lanas y los productos lácteos (ver Cuadro II. 40).
Cuadro II. 38
ÍNDICES DEL SECTOR AGROPECUARIO, 1944-1954
(Base 54=100)
Producción de 
bienes consumo 
interno
Producción
pecuaria
Sector
agropecuario
(% ? 67.05 32.95 100
1944 69 69 69
1945 72 72 72
1946 75 76 75
1947 77 74 76
1948 82 73 79
1949 85 84 84
(continúa)
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Cuadro II. 40
ÍNDICES DE LA PRODUCCIÓN PECUARIA DEL 
SECTOR AGROPECUARIO, 1944-1954
(Base: 54=100)
Carnes Leche Lana
Ovino
Aves Producción
pecuariaVacuno Ovino Porcino
( % ) v 28 12 8 29 7 16 100
1944 78 77 56 67 80 53 69
1945 81 80 56 70 84 59 72
1946 83 84 58 74 87 64 76
1947 77 83 66 70 86 70 74
1948 71 81 74 66 85 75 73
1949 89 90 71 79 94 81 84
1950 88 86 74 77 90 85 83
1951 90 102 89 88 82 96 91
1952 91 100 94 87 80 107 93
1953 93 102 100 93 82 99 95
1954 100 100 100 100 100 100 100
1/ La estructura porcentual empleada es la correspondiente a los valores de la producción 
para 1954.
Fuente: I h iJ .
Elaboración propia.
ii) Segunda etapa': 1929-1944
La estimación de los índices de producción para este período dependió de la 
disponibilidad de información de base.
En este caso se disponía sólo de información sobre la producción en 1929 (Censo 
Agropecuario) y la de 1944 (Rentas Nacionales del Perú), es decir, se contaba 
con dos observaciones a lo largo de este período. Sin embargo, sí se disponía de 
información sobre la producción de cinco cultivos principales para este período: 
algodón, azúcar, café, arroz y trigo (agricultura registrada).
La búsqueda de información primaria para la producción del resto de cultivos 
entre 1929 y 1942 fue infructuosa, por lo que se decidió realizar una interpolación 
a partir de la información existente y bajo el supuesto de que las fluctuaciones 
de la producción de estas ramas en dicho período podían ser correctamente 
aproximadas a partir de la tasa de crecimiento del valor de la producción de la

94 Documento de Trabajo
(continuación)
Producción de 
bienes consumo 
interno
Producción
pecuaria
Sector
agropecuario
1934 85 86 86
1935 93 88 91
1936 96 91 94
1937 92 93 92
1938' 95 95 95
1939 98 98 98
1940 104 100 103
1941 101 99 100
1942 95 97 95
1943 96 92 94
1944 100 100 100
1/ La estructura porcentual empleada es la correspondiente a los valores de la producción 
para 1954.
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e n i  1 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima: 
BCR, 1962; Banco Central de Reserva del Perú, R e m a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 5 9 ,  Lima: 
BCR, 1961; Banco Central de Reserva del Perú, R e m a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 4 9 ,  Lima: 
BCR, 1951; M inisterio de Hacienda y Comercio, A n u a r i o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios años; 
M inisterio de Hacienda y Comercio, E x t r a c t o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios números. 
Elaboración propia.
a) P eríod o  1954-1995
Para el período 1954-1970 se valorizó la producción de bienes de consumo 
interno y la producción pecuaria a precios de 1954; dicha información se 
encontraba disponible en los Anuarios Estadísticos y en el Compendio 
Estadístico 1900-1990, por lo que la construcción del índice no representó 
mayores problemas. A partir de 1970, el valor correspondiente a la agricultura 
doméstica se obtuvo deduciendo, del PBI agropecuario a precios de 1979 
(INEI), el valor de la agricultura de exportación estimada previamente. El 
índice total se muestra en el Cuadro II. 42.
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Cuadro II. 42
ÍNDICES DEL SECTOR AGROPECUARIO, 1954-1995
• (Base: 95=100)
1954 31,15 1975 60.83
1955 31,75 1976 64,29
1956 31,09 1977 62,39
1957 31,37 1978 60,38
1958 33,73 1979 61,94
1959 35,40 1980 59,83
1960 37,58 1981 68,05
1961 39,22 1982 69,58
1962 40,71 1983 65,22
1963 44,28 1984 70,11
1964 50,24 1985 68,56
1965 48,80 1986 73,01
1966 50,98 1987 82,55
1967 54,40 1988 87,73
1968 1 47,96 1989 79,11
1969 53,97 1990 77,26
1970 59,19 1991 82,39
1971 59,73 ^ 1992 78,77
1972 59,56 1993 85,31
1973 57,32 1994 95,39
1974 59,07 1995 , 100,00
Fuente: Portocarrero S., Felipe; Arlette Beltrán y Marín Elena Romero, o p .  v i l . ' ,  
Instituto Nacional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 -  
1 9 9 5 ,  Lima: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995.
Elaboración propia.
2.4 E l sector serv ic ios, 1929-1995
2.4.1 C om ercio  y tran sp orte
2.4 .1 .1  C om ercio
a) P eríod o  1929-1962
La estim ación del producto bruto en 1954 no sufrió m odificaciones respecto a 
aquélla calculada en el Cuadro II. 1.
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Para el período 1929-1962 se utilizó el índice propuesto por CEPAL21. Éste 
es un promedio ponderado de los índices de los sectores agropecuario, 
importación y manufactura22, con base en el año 1954. Sin embargo, en dicha 
publicación de CEPAL no se consignaron las ponderaciones utilizadas para 
promediar los sectores antes mencionados, por lo que fue necesario correr una 
regresión con la información disponible con el fin de poder estimarlas (ver 
Anexo A). Los resultados se muestran en e¡ Cuadro II. 43.
b) P eríodo  1963-1995
Con el propósito de estimar el índice del sector comercio para el período 1963- 
1970, se utilizó la metodología planteada por CEPAL23, aunque se modifica­
ron las ponderaciones utilizadas para promediar los sectores respectivos. Las 
nuevas ponderaciones se obtuvieron a partir de la Tabla Insumo Producto de 
1963 estimada por la Universidad de San Marcos. Dichas ponderaciones son 
las siguientes:
Agropecuario25.5 
Manufactura51.5 
Importaciones25.0
Finalmente, para el período 1970-1995, se utilizó la información oficial del 
Compendio Estadístico del INEI, a precios de 1979. El índice total correspon­
diente al sector comercio se puede apreciar en el Cuadro II. 44.
Cuadro II. 43
ÍNDICES DE COMERCIO, 1929-1962
(Base: 62=100)
1929 32,27 1946 45,83
1930 28,24 1947 45,70
1931 25,79 1948 46,35
1932 25,04 1949 49,43
1933 26,94 1950 54,82
(continúa)
21. CEPAL, o p .  c i t .
22. La construcción del índice de importaciones se explicará detalladamente más adelante.
23. I b i d .
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1934 31,06 1951 60,19
1935 33,69 1952 62,99
1936 35,31 1953 65,56
1937 35,63 1954 65,29
1938 36,30 1955 71,36
1939 36,34 1956 74,46
1940 37,86 1957 77,86
1941 37,69 1958 77,08
1942 34,40 1959 75,95
1943 35,12 1960 84,15
1944 39,21 1961 92,77
1945 40,61 1962 100,00
1/ Ponderaciones estimadas por CEPAL, o p . n i. (ver anexo A).
Fuente: CEPAL, o p .  c i t . ;  League o f Nations, E c o n o m í a  I n t e l l i g e n c e  S e r v ic e  S t a t i s t i -  
c a i  Y e a r - B o o k  o f  th e  L e a g u e  o f  N a t io n s ,  1 9 3 8 /3 9 ,  Genova: 1939; League o f Nations, 
E c o n o m í a  I n t e lU g e n c e  S e r v ic e  S t a t i s l i c a l  Y e a r - B o o k  o f  th e  L e a g u e  o f  N a t io n s ,  
1 9 3 7 / 3 8 ,  Geneva: 1938; League o f Nations, E c o n o m ic  I n t e lU g e n c e  S e r v ic e  S t a t i s l i c a l  
Y e a r - B o o k  o f  t h e  L e a g u e  o f  N a t io n s ,  1 9 3 6 / 3 7 ,  Geneva: 1937; Banco Central de 
Reserva del Perú, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: BCR, 1968; 
Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima: 
BCR, 1962; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 -  
1 9 5 9 ,  Lima: BCR, 1961; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  
P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 4 9 ,  Lima: BCR, 1951; Ministerio de Hacienda y Comercio, A n u a r i o  
E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios años; M inisterio de Hacienda y Comercio, E x t r a c t o  
E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios números; Thorp, Rosemary y Geoffrey Bertram, P e r ú  
¡ 8 9 0 - 1 9 7 7 ,  c r e c im ie n t o  y  p o l í t i c a s  e n  u n a  e c o n o m í a  a b i e r t a ,  Lima: Mosca Azul, 
1985; Portocarrero S., Felipe; Arlette Beltrán y María Elena Romero, o p .  c i t .  
Elaboración propia.
Cuadro II. 44
ÍNDICES DE COMERCIO, 1963-19951'
(Base: 95=100)
1962 39,0 1979 86,4
1963 42,1 1980 93,7
1964 45,8 1981 102,6
1965 51,7 1982 ■ 101,5
(continúa)
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(continuación)
1966 57,9 1983 79,3
1967 62,1 1984 80,9
1968 59,3 1985 80,1
1969 61,2 1986 92,0
1970 65,6 1987 101,7
1971 71,3 1988 90,4
1972 73,7 1989 72,5
1973 79,4 1990 70,5
. 1974 72,1 1991 75,6
1975 95,9 1992 ' 74,6
1976 91,3 1993 78,5
1977 88,3 1994 92,7
1978 81,8 1995 100,0
1/ Ponderaciones estimadas por la Tabla Insumo Producto (1963).
Fuente: Instituto Nacional de Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 8 5 .
T a b la s  in s u m o - p r o d u c t o ,  Lima: Dirección General de Cuentas Nacionales, 1986; 
Portocarrero S., Felipe; Arletle Beltrán y María Elena Romero, o p .  c i t . ;  Instituto 
Nacional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 - 1 9 9 5 ,
Lima: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995.
Elaboración propia.
Cabe resaltar que para estimar el índice selectivo de producción se construyó 
una serie de comercio que no incluía el sector agrícola. Con el fin de registrar 
exclusivamente la parte correspondiente al sector moderno, se calculó el valor 
agregado imputado a los establecimientos que comercializan productos del ISP. 
Dicha serie se obtuvo aplicando el índice del comercio total a la participación 
de los márgenes comerciales de la agricultura interna sobre el total de la 
economía en 1979, y restando dicho valor del correspondiente al valor bruto de 
la producción obtenida del INEI para el período 1970-1995.
2 .4 .1 .2  T ran sp orte
A partir de 1970, el cálculo del índice no representó mayor problema puesto 
que se contaba con información sobre el sector en el Compendio Estadístico del 
INEI 1994-95, a precios de 1979. Para obtener el índice completo hasta 1929 
se utilizó el índice de la oferta de bienes, es decir, aquel que corresponde al 
ISP más las importaciones y la agricultura interna. El índice final se observa 
en el Cuadro II. 45.
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2.4.2 Gobierno 
a) Período 1929-1954
El producto bruto de 1954 se tomó directamente del Cuadro II. 1. Para el período 
1942-1954 se estimó un índice de cantidad sobre la base de las cifras existentes 
de la población activa de este sector. Se supone, implícitamente, que la 
productividad de un empleado público es constante a lo largo del período. Para 
el período 1929-1942 se interpoló la población activa del sector usando los datos 
de la población urbana. El resultado final se muestra en el Cuadro II. 46.
Cuadro II. 46
ÍNDICES DEL GOBIERNO EN EL SECTOR SERVICIOS, 1929-1954
(Base: 54=100)
1929 38.18 1942 51.72
1930 38.96 1943 60.42
1931 39.86 1944 64.37
1932 40.80 1945 73.99
1933 41.76 1946 85.87
1934 42.74 1947 88.08
1935 43.74 1948 90.40
1936 44.77 1949 92.53
1937 45.82 1950 94.84
1938 46.90 1951 96.64
1939 48.00 1952 96.20
1940 49.13 1953 98.07
1941 50.40 1954 100
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  ¡ 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima:
BCR, 1962; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 5 9 ,
Lima: BCR, 1961; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 -  
1 9 4 9 ,  Lima: BCR, 1951.
'E laboración propia.
b) Período 1954-1995
Con el propósito de estimar el índice de gobierno se usó el PBI desagregado 
a valores de 1973, disponible en las Cuentas Nacionales (INEI). Dicho índice 
se empalmó con el valor del sector gobierno consignado en el PBI desagregado
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2.4.3 Servicios no especificados
El sector de servicios no especificados se dividió en dos ramas: vivienda y 
otros servicios. El índice de vivienda a partir de 1950 se encontraba disponible 
en las Cuentas Nacionales 1950-1979 (INEI) y en los Compendios Estadísticos 
del INEI (ver Cuadro II. 48). Debido a la falta de información para el período 
1929-1954 se construyó un índice ponderado de vivienda basado en las tasas 
de crecimiento de la población urbana y rural. Dichas tasas se ponderaron por 
la proporción de las viviendas en el área rural y la zona urbana, respectivamen­
te, bajo el supuesto de que el número de viviendas por habitante era proporcio­
nal al ingreso per cápita de los sectores urbano y rural. Los índices calculados 
se muestran en el Cuadro IL 49.
Cuadro II. 48
ÍNDICES DE VIVIENDA, 1954-1995
(Base: 95=100)
1954 34,57 1975 70,13
1955 35,82 1976 71,56
1956 37,17 1977 72,51
1957 38,80 1978 73,26
1958 40,43 1979 74,25
1959 41,93 1980 78,16
1960 43,61 1981 79,95
1961 44,96 1982 81,33
1962 46,35 1983 82,22
1963 47,80 1984 83,38
1964 49,28 1985 84,09
1965 50,81 1986 86,56
1966 52,38 1987 89,57
1967 54,01 1988 89,65
1968 55,68 1989 90,51
1969 57,41 1990 91,40
1970 57,29 1991 92,03
1971 59,45 1992 92,45
1972 61,90 1993 93,29
1973 64,80 1994 94,23
1974 68,04 1995 100,00
Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  
e s t a d í s t i c o  J  9 9 4 - 1 9 9 5 ,  L im a: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, 
agosto 1995.
Elaboración propia.
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En lo que respecta a los otros servicios, para el período 1929-1954, í'ue necesario 
estimar un índice a partir de la tendencia de la tasa de crecimiento de la 
población urbana, a la que se le agregó un componente cíclico. Este se calculó 
a partir de la tendencia de la suma de las exportaciones24 y los egresos fiscales 
deflactados por el IPC, obtenida por medio del filtro de Hodrick y Prescott; esta 
tendencia se diferenció y se computaron los residuales, los cuales constituyen el 
componente cíclico deseado. El índice final se muestra en el Cuadro II. 50.
Cuadro II. 50
ÍNDICES DEL SUBSECTOR SERVICIOS NO 
ESPECIFICADOS, 1929-1954
(Base: 54=100)
1929 29,31 1942 50,96
1930 28,40 1943 53,54
1931 28,22 1944 55,67
1932 29,04 1945 59,36
1933 31,06 1946 64,07
1934 33,75 1947 67,46
1935 36,55 1948 71,93
1936 39,27 1949 78,55
1937 41,72 1950 86,94
1938 43,88 1951 91,04
1939 45,81 1952 95,15
1940 47,54 1953 98,61
1941 49,43 1954 100,00
' Fuente: Wicht, Juan Julio, “Realidad demográfica y crisis de la 
sociedad peruana”, en P r o b le m a s  p o b la c io n a le s  p e r u a n o s  II, 
mimeo, 1986.
Elaboración propia.
Entre 1954 y 1970 se contaba con información del sector servicios desagregada 
en comercio, vivienda, gobierno y otros (INEI). Ello determinó que, para poder 
realizar el empalme con la serie obtenida para el período anterior, fuera 
necesario sustraer de esos otros servicios el valor correspondiente al transporte.
24. La construcción del índice de exportaciones se explicará más adelante.
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2.6 El FBI por origen industrial, 1896-1928
Para reconstruir el PBI entre los años .1896 y 1928 no se ha podido recurrir a 
las mismas fuentes que se utilizaron para la estimación del PBI entre 1929 y 
1995, debido, principalmente, a que no se encontraban datos disponibles para 
los años en mención.
Por tanto, se intentó mantener la metodología utilizada para el período 1929- 
1995 recurriendo a otras fuentes para estimar los índices relevantes. Con este 
fin se construyó una estructura más agregada pero compatible con la 
empleada anteriormente. Así, se consideraron los siguientes sectores: primario 
(agricultura -interna y de exportación- y minería), secundario (industria, 
construcción y electricidad), distribución (comercio y transporte) y servicios 
no especificados. De manera similar al caso anterior, se construyó también 
el índice selectivo de producción sobre la base'de la metodología descrita 
anteriormente, pero utilizando lós índices disponibles.
2.6.1 Sector primario
Para reconstruir este sector fue necesario dividirlo en dos partes: el sector 
primario exportador, y el sector primario interno. El primero se encuentra 
conformado por la agricultura de exportación y la minería, mientras que el 
segundo incluye sólo a la agricultura interna.
Para estimar el sector primario exportador se utilizaron datos de la produc­
ción nacional de mercancías de exportación, tanto mineras como agrícolas, 
para el período 1914-1928, durante el cual las cifras se registraban más o 
menos periódicamente. Para cubrir el período 1896-1914 se emplearon las 
estimaciones de Rosemary Thorp y Shane Hunt. Con estas estimaciones se 
construyeron índices de cantidad que se valorizaron a precios de 1929 (los 
precios utilizados se obtuvieron de Shane Hunt). A partir de esta información, 
se elaboró un índice de producción para la agricultura de exportación y el 
sector minero de exportación. Este índice se utilizó para interpolar la 
producción de todo el sector primario exportador; los resultados se presentan 
en el Cuadro II. 54.
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Para la estimación de la agricultura interna se construyó una tendencia basada 
en el crecimiento de la población entre 1896 y 1929. A ese componente 
tendencial se le aplicaron las variaciones cíclicas de la agricultura de exporta­
ción para captar el efecto de las variaciones climáticas. Finalmente, se estimó 
que la participación de la agricultura interna en la agricultura total era de dos 
tercios en 1929, porcentaje estimado en el Censo de Producción Agropecuaria 
de 1929. La suma del sector primario exportador y la agricultura interna 
determina el sector primario total, el cual se puede apreciar en el Cuadro II. 55.
Cuadro II. 55
ÍNDICE DEL SECTOR PRIMARIO, 1896-1929
(Base: 29=100)
Años Primario exportador Agricultura interna Primario
1896 7.39 39.03 18.24
1897 8.90 42.86 20.55
1898 10.18 43.24 21.52
1899 11.76 43.33 22.58
1900 12.62 45.18 23.79
1901 13.29 45.71 24.41
1902 13.12 46.69 24.64
1903 13.99 48.20 25.72
1904 14.03 48.87 25.98
1905 16.24 51.85 28.46
1906 18.48 53.36 30.44
1907 20.39 53.50 31.74
1908 20.99 55.92 32.97
1909 23.04 59.01 35.38
1910 25.35 59.95 37.22
1911 26.52 60.34 38.12
1912 27.66 62.17 39.49
1913 29.10 63.98 4Í.06
1914 31.32 68.86 44.20
1915 36:41 71.52 48.45
1916 39.41 73.37 51.05
1917 41.04 74.84 52.64
1918 41.99 77.62 . 54.21
(continua)
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(continuación)
Años Primario exportador Agricultura interna Primario
1919 41.11 79.19 54.17
1920 41.07 86.92 56.80
1921 44.24 88.28 59.35
1922 54.24 89.67 66.39
1923 60.19 91,08 70.78
1924 66.95 92.51 75.72
1925 70.13 93.96 78.30
1926 79.20 95.43 84.77
1927 77.64 96.93 84.26
1928 87.76 98.45 91.43
1929 100.00 100.00 100.00
Fuente: I b i d .  
Elaboración propia.
2.6.2 Sector secundario
El sector secundario incluye a los sectores de industria, construcción y 
electricidad. Se ha supuesto que estos tres sectores presentan la misma 
evolución, la cual se determinó a partir de la construcción de un índice de 
demanda interna mediante el gasto público en términos reales y el valor del 
comercio exterior en términos reales.
Para estimar el gasto público en términos reales, se usaron las cifras del gasto 
público del Anuario Estadístico y se deflactaron dichos valores con el IPC de 
Lima Metropolitana entre 1913 y 1929. Dado que no se disponía de este IPC, 
para el período 1896-1913, se construyó un índice basado en el IPC de los 
Estados Unidos e Inglaterra y ponderado por la participación de cada país en 
el total de las importaciones peruanas, obteniéndose así una aproximación del 
IPC de Lima Metropolitana. El índice estimado se muestra en el Cuadro II. 57.
Con el fin de estimar las cifras de comercio exterior en términos reales, se 
tomaron los datos de exportación de bienes de Shane Hunt, las importaciones 
de las estadísticas de aduanas y se construyó un índice de precios basado en el 
movimiento del IPM de los Estados Unidos e Inglaterra (usando las mismas 
ponderaciones que en el caso del gasto público). Los resultados de esta 
estimación se pueden apreciar en el Cuadro II. 56.
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2.6.3 Sector distribución
El sector distribución incluye a los sectores de comercio y transporte. Para el 
primer caso se elaboró un índice siguiendo una metodología similar a la 
utilizada anteriormente, para el período 1929-1954, sobre la base de estimacio­
nes de la CEPAL. Así, pues, el índice es un promedio ponderado (con las 
mismas ponderaciones utilizadas) de los sectores agricultura, secundario (ya 
que, según el supuesto planteado, la manufactura se movería de acuerdo con 
este sector) e importaciones. En el Cuadro II. 58 se puede apreciar el índice 
construido para el período 1896-1929.
Cuadro II. 58
ÍNDICE DE COMERCIO, 1896-1929
(Base: 29=100)
Años Agricultura Secundario Importaciones Comercio
1896 29.24 13.23 21.38 20.98
1897 33.10 14.58 20.17 22.34
1898 33.25 16.35 23.67 24.28
1899 33.10 17.43 25.66 25.64
1900 34.87 18.82 28.20 27.43
1901 35.18 21.96 34.00 30.19
1902 35.98 25.08 41.08 33.16
1903 37.37 27.79 46.43 35.99
1904 37.81 29.62 48.96 37.32
1905 40.93 31.32 51.05 39.76
1906 42.37 34.68 56.36 43.17
1907 42.13 38.11 61.57 46.14
1908 44.66 38.19 58.82 46.12
1909 48.15 36.96 52.40 45.36
1910 48.86 36.80 50.78 45.82
1911 48.81 38.15 49192 46.35
1912 50.66 39.23 49.29 47.22
1913 52.50 40.58 49.29 48.42
1914 59.03 35.70 40.74 46.68
1915 62.52 39.77 37.70 49.01
1916 64.63 49.89 56.46 58.24
(continúa)
Fuente: I b id .
Elaboración propia.
La estimación del sector transporte se basó en la elaboración de un índice de 
la oferta total de mercancías. Dicha oferta es la suma de los sectores primario, 
secundario y las importaciones. Finalmente, se agregaron estos valores para 
calcular el índice total del sector distribución, el cual se muestra en el Cuadro 
II. 59.

2.6.5 El índ ice se lectivo  de p rod ucción
L a  m e t o d o l o g í a  u t i l i z a d a  p a r a  c a l c u l a r  el I S P  d e  1 8 9 6 - 1 9 2 9  h a  s i d o  la  m i s m a  
q u e  la  e x p l i c a d a  a n t e r i o r m e n t e ,  p e r o  a d a p t a n d o  lo s  r e q u e r i m i e n t o s  d e  d i c h o  
m é t o d o  a  lo s  í n d i c e s  d i s p o n i b l e s .  A s í ,  d i c h o  ín d i c e  h a  s i d o  e l a b o r a d o  s o b r e  la  
b a s e  d e  lo s  í n d i c e s  d e  la  a g r i c u l t u r a  d e  e x p o r t a c i ó n ,  la  m i n e r í a ,  e l  s e c t o r  
s e c u n d a r i o  ( q u e  i n c l u y e  i n d u s t r i a ,  c o n s t r u c c i ó n  y e n e r g í a ) ,  e l  c o m e r c i o  
( c a l c u l a d o  s in  c o n s i d e r a r  al  s e c t o r  a g r í c o l a )  y e l  t r a n s p o r t e .  L o s  r e s u l t a d o s  s e  
m u e s t r a n  e n  e l  C u a d r o  II . 61 .
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3. La producción por tipo de gasto
En este capítulo se describe la metodología empleada para la estimación del 
producto por tipo de gasto desde 1896 hasta 1995. Al igual que en el capítulo 
anterior, la estimación de estas series se llevó a cabo en dos etapas, correspon­
dientes a los períodos 1896-1928 y 1929-1995. Las primeras siete secciones se 
dedican a la descripción de la construcción de las series y a la presentación de 
las mismas para el período 1929-1995; en la última se explica la estimación y 
se exponen los resultados para el período 1896-1928.
3.1 Estimación 1929-1995
De manera similar a la reconstrucción del PBI por origen industrial, la 
metodología de estimación utilizada consta básicamente de dos partes: la 
reconstrucción de las series para el período 1929-1954 y el empalme de las 
mismas con las series oficiales a partir de 1954. En cada caso se analizará 
primero el proceso de estimación de los diferentes componentes del PBI, 
revisando la reconstrucción de la serie en el período 1929-1954; luego se 
presentará el proceso de empalme de las series reconstruidas con las oficiales.
La estructura de precios se puede apreciar en el Cuadro III. 1 y servirá como 
base para valorar los índices de cantidad de los diversos componentes del gasto 
a lo largo del período 1929-1954. La metodología de estimación de dichos 
componentes se detalla más adelante.
Cuadro III. 1
PRODUCTO NACIONAL BRUTO POR TIPO DE GASTO, 1954
(Estructura porcentual y millones de soles de 1954)
(%)" Valores 1954
Producto nacional bruto 100 26,302
Gastos de consumo 82 21,503
Consumo privado 74 19,432
Consumo del gobierno 8 2,071
(continúa)


Fuente: Instituto Nacional de Estadística e Informática, C u e n t a s  n a c i o n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  
i n s t i t u c io n a le s ,  1 9 9 0 , Luna: Dirección Nacional de Cuentas Nacionales, 1991; Instituto Nacional 
de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 - 1 9 9 5 ,  Lima: Dirección Técnica de 
Indicadores Económicos, agosto 1995.
Elaboración propia.
3.2 El com ercio  ex terior
3.2.1 E xp ortaciones
Debido a la falta de información para el período 1929-1954 se construyó un 
índice a partir del quantum de los principales productos de exportación 
valorados a precios de 1954. Las cifras del quantum fueron extraídas del
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trabajo de Hunt25. Este índice fue corregido con el fin de volverlo más 
coherente con los movimientos registrados en el valor bruto de la producción 
del sector primario exportador. Para ello se tomaron los residuales de la tasa 
de crecimiento de este índice y se le agregó la tasa de crecimiento promedio 
del PBI del sector primario exportador para dicho período. El índice total se 
muestra en el Cuadro III. 5.
Fuente: M inisterio de Hacienda y Comercio, A n u a r i o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e n i ,  varios 
años; M inisterio de Hacienda y Comercio, E x t r a c t o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios 
números; Portocarrero S., Felipe; Arlette Beltrán B. y María Elena Romero P., o p .  
c i t e ,  Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e n i  1 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima: 
BCR, 1962; Banco Central dé Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 5 9 ,  
Lima: BCR, 1961; Banco Central de Reserva del-Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  
1 9 4 2 - 1 9 4 9 ,  Lima: BCR, 1951.
Elaboración propia.
25. Hunt, Shane J., P r i c e  a n d  Q u a n t u m  E s t i m u l e s  o j  P e r u v i a n  E x p o r t s ,  1 8 3 0 - 1 9 6 2 ,  Discussion 
Paper No. 33, New Jersey: Woodrow Wilson School Princeton Universily, enero 1973.
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El índice calculado previamente se utilizó para completar la serie proveniente 
del empalme descrito en la sección anterior (ver Cuadro III. 6).
Cuadro III. 6
ÍNDICE DE LAS EXPORTACIONES, 1954-19951'
(Base: 95=100)
1954 23,22 1975 63,58
1955 24,37 1976 65,77
1956 26,37 1977 74,28
1957 27,14 1978 83,89
1958 27,33 1979 101,57
1959 30,91 1980 92,25
1960 39,72 1981 89,54
1961 46,86 1982 95,01
1962 50,03 1983 85,20
1963 49,13 1984 92,96
1964 52,52 1985 97,05
1965 54,04 1986 87,19
1966 56,57 1987 80,85
1967 59,89 1988 75,00
1968 65,81 1989 88,63
1969 64,64 1990 75,74
1970 68,34 1991 84,46
1971 66,33 1992 84,59
1972 72,53 . 1993 89,91
1973 59,08 1994 93,41
1974 62,16 1995 100,00
1/ Para el año 1995 se tomó la tasa de crecimiento que mostraba el BCR, debido a la falta 
de información oficial de parte del INEI.
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, C u e r n a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  
Lim a: BCR, 1968; Instituto Nacional de Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  
i n s t i t u c i o n a l e s  1 9 5 0 - 1 9 8 7 ,  Lima: Dirección General de Cuentas Nacionales, 1988; Instituto 
Nacional de Estadística e Informática, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c i o n a ­
le s ,  1 9 9 0 ,  Lima: Dirección Nacional de Cuentas Nacionales, 1991; Instituto Nacional de 
Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 - 1 9 9 5 ,  Lima: Dirección 
.Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995; Banco Central de Reserva del Perú, 
N o t a  S e m a n a l ,  No. 42, Lima: BCR, 25 de octubre de 1996.
Elaboración propia.
i
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3.3 El sector público
Para estimar la serie de gasto de gobierno para el período 1929-1950 se asumió 
que dicho sector crecía a la misma tasa que el PBI gobierno calculado en el 
capítulo anterior. No obstante, a dicha serie se le agregó el mismo componente 
cíclico que aquél usado en el caso de los otros servicios no especificados (ver 
capítulo anterior). Los resultados se observan en el Cuadro III. 9.
Cuadro III. 9
ÍNDICE DE GOBIERNO, 1929-1950
(Base: 50=100)
1929 40,26 1940 51,03
1930 38,25 1941 51,73
1931 37,14 1942 52,02
1932 37,37 1943 59,29
1933 39,08 1944 61,99
1934 41,50 1945 70,56
1935 43,94 1946 81,75
1936 46,16 1947 83,90
1937 47,93 1948 87,24
1938 49,29 1949 92,73
1939 50,30 1950 100,00
Fuente: Cuadro 11.46 y Cuadro 11.51. 
Elaboración propia.
A partir de 1950 se utilizó el empalme de las series disponibles del BCR, INP 
e INEI descrito anteriormente (ver Cuadro III. 10)
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3.4 La inversión bruta fija
3.4.1 Nuevas construcciones
Para el período 1929-1954 se utilizó el índice calculado para el sector 
construcción en la estimación del PBI por actividad productiva (ver Cuadro 
11.30, en el capítulo anterior). El índice total se muestra en el Cuadro III. 11.
1/ Para el año 1995 se tomó la tasa de crecimiento que mostraba el BCR, debido a la falta 
de información oficial de parte del 1NEI.
Fuente: CEPAL, o p .  c i t . ;  Banco Central dé Reserva del Perú, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  
1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: BCR, 1968; Instituto Nacional de Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  
P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c i o n a l e s  1 9 5 0 - 1 9 8 7 ,  Lima: Dirección General de Cuentas Nacionales, 
1988; Instituto Nacional de Estadística e Informática, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  
s e c t o r e s  i n s t i t u c io n a le s ,  1 9 9 0 ,  Lima: Dirección Nacional de Cuentas Nacionales, 1991; 
Banco Central de Reserva del Perú, N o t a  S e m a n a l ,  No. 42, Lima: BCR, 25 de octubre de 
1996.
Elaboración propia.
3.4.2 Maquinaria y  equipo
Debido a la falta de información para el período 1929-1954 se asumió que el 
sector se movía al mismo ritmo que las importaciones de los bienes de 
capital28 deflactadas por el índice de precios utilizado en el cálculo de las 
importaciones.
28. Portocarrero S., Felipe; A rle lle  Beltrán B. y. María Elena Romero P., o p .  c i t .

1/ Para el añu 1995 se tomó la tasa de crecimiento que mostraba el BCR, debido a la falta 
de información o fic ia l de parte del INEI.
Fuente: Fuente: CEPAL, op. c it.\ Banco Central de Reserva del Perú, C u e n ta s  n a c io n a le s  
d e l P e rú  1 9 5 0 -1 9 6 7 , Lima: BCR, 1968; Instituto Nacional de Estadística, C u en ta s  
n a c io n a le s  d e l  P e rú :  s e c to r e s  in s ti tu c io n a le s  1 9 5 0 -1 9 8 7 , Lima: Dirección General de 
Cuentas Nacionales, 1988; Instituto Nacional de Estadística e Informática, C u en ta s  
n a c io n a le s  d e l P e rú :  s e c to r e s  in s titu c io n a le s , 1990 , Lima: Dirección Nacional de Cuentas 
Nacionales, 1991; Banco Central de Reserva del Perú, N o ta  S e m a n a l, No. 42, Lima: BCR,
25 de octubre de 1996..
Elaboración propia.
3.5 Los stocks
El cálculo de los inventarios se basó en aquéllos vinculados con el sector 
exportador. De esta forma, se estimó la diferencia entre la producción y las 
exportaciones y el consumo interno (los stocks) de cada uno de los principales 
productos de exportación, y se valoró a precios de 1954. Luego se debió 
realizar el empalme con la información oficial disponible a partir de 1950, a 
precios de 1979. Para llevar a cabo el empalme no se pudo aplicar el 
procedimiento usual debido a que la serie de inventarios puede tener valores 
negativos; es así que se adoptó el siguiente procedimiento. Se calculó el ratio 
variación de stocks - exportaciones a precios de 1954; éste se aplicó a las 
exportaciones valoradas a precios de 1979. Con ello se obtuvo una serie de los 
stocks de los productos de exportación a precios de 1979; las variaciones 
absolutas de dicha serie se agregaron a las series oficiales de stocks a partir del 
año 1950.

Fuente: CEPAL, o p .  c i t . \  Banco Central de Reserva del Perú, C u e n t a s  
n a c io n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 , Lima: BCR, 1968; Instituto Nacional de 
Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c i o n a l e s  1 9 5 0 -  
1 9 8 7 ,  Lima: Dirección General de Cuentas Nacionales, 1988; Instituto 
Nacional de Estadística e Informática, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  
s e c t o r e s  in s t i t u c io n a le s ,  1 9 9 0 ,  Lima: Dirección Nacional de Cuentas 
Nacionales, 1991; Banco Central de Reserva del Perú, N o t a  S e m a n a l ,
No. 42, Lima: BCR, 25 de octubre de 1996.
Elaboración propia.
3.6 Consumo privado
El comportamiento de este sector fue calculado por diferencia entre el 
Producto Bruto Interno y el resto de rubros de gasto a precios de 1979 (ver 
Cuadro III. 16).

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: BCR, 
1968; Instituto Nacional de Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c i o n a l e s  1 9 5 0 -  
1 9 8 7 ,  Lima: Dirección General de Cuentas Nacionales, 1988; Instituto Nacional de Estadística e 
Informática, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c io n a le s ,  1 9 9 0 ,  Lima: Dirección Nacional 
de Cuentas Nacionales, 1991; Portocarrero S., Felipe; Arlette Beltrán B. y María Elena Romero P., 
o¡>. c ite ,  Instituto Nacional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 - 1 9 9 5 ,  
Lima: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995; Banco Central de Reserva del 
Perú, N o t a  S e m a n a l ,  No. 42, Lima: BCR, 25 de octubre de 1996; Boloña, Carlos, o p .  c i t . ' ,  Banco 
Central de Reserva del Perú, R e ñ í a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima: BCR, 1962; Banco Central 
de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 5 9 ,  Lima: BCR, 1961; Banco Central de 
Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l ' d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 4 9 ,  Lima: BCR, 1951.
Elaboración propia.
3.7 El PBI po r tipo de gasto, 1929-1995
A continuación presentamos los nuevos estimados del producto bruto interno 
por tipo de gasto para el período 1929-1954. Éstos se resumen en el Cuadro III. 
17 y el Cuadro III. 18.
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3 .8  El PBI p or tipo d e gasto , 1896-1928
Sobre la base del PBI por origen industrial construido para este período, se 
estimó el PBI por tipo de gasto. Para ello fue necesario identificar los 
diferentes componentes del gasto: consumo privado y público, inversión bruta 
fija (sector secundario, ver capítulo anterior, y stocks) y el comercio exterior 
(importaciones y exportaciones). La suma de estos tres componentes permitió 
determinar los componentes del gasto del producto.
En efecto, los índices para las exportaciones e importaciones fueron tomados 
de la última sección del capítulo anterior. El índice para el consumo público 
utilizado es el mismo estimado para el gobierno, presentado en la última 
sección del capítulo anterior. Asimismo, la evolución del sector construcción 
se supuso similar a la del sector secundario, que fue efectivamente utilizado. 
Los stocks fueron estimados empleando la misma metodología señalada 
anteriormente para el período 1929-1954. Finalmente, el consumo privado fue 
estimado por diferencia, pues ya se contaba con una serie para el producto. Los 
resultados de estas estimaciones se pueden apreciar en el Cuadro III. 19.
4. Propiedades del PBI estimado
4.1 C om p onente cíclico  y tendencia l
En esta primera sección se presenta el Gráfico IV. 1, en el que se observa el 
logaritmo del PBI; el Gráfico IV. 2, donde se muestra la evolución de la tasa 
de crecimiento del PBI; y el Gráfico IV. 3, donde se puede apreciar el PBI 
efectivo y su componente tendencial utilizando el filtro de Hodrick y Prescott, 
que es explicado con detalle en el cápílulo VII.


Fuente: BCR, A c t i v i d a d e s  p r o d u c t i v a s  d e !  P e n i .  A n á l i s i s  y  p e r s p e c t i v a s ,
1961; CEPAL, o p .  c i t . ;  Banco Central de Reserva del Perú, C u e n t a s  
n a c i o n a le s  d e l  P e r ú  1 9 5 0 - 1 9 6 7 ,  Lima: BCR, 1968; Instituto Nacional de 
Estadística, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c i o n a l e s  1 9 5 0 -  
1 9 8 7 ,  Lima; D irección General de Cuentas Nacionales, 1988; Banco 
Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 6 0 ,  Lima:
BCR, 1962; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  n a c i o n a l  d e l  P e r ú  
1 9 4 2 - 1 9 5 9 , Lima;.BCR, 1961; Banco Central de Reserva del Perú, R e n t a  
n a c i o n a l  d e l  P e r ú  1 9 4 2 - 1 9 4 9 ,  Lima: BCR, 1951; M inisterio de Hacienda 
y Comercio, A n u a r i o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios años; M inisterio de 
Hacienda y Comercio, E x t r a c t o  E s t a d í s t i c o  d e l  P e r ú ,  varios números;
Thorp, Rosemary y GeolTrey Bertram, o p .  c i t . :  Departamento de Estadísti­
ca General de Aduanas, A n u a r i o  d e  C o m e r c io  E x t e r i o r ,  varios años;
W icht, Juan Julio, o p .  c i t . ;  Portocarrrero S., Felipe; Arlette Beltrán B. y 
María Elena Romero P., o p .  c i t . ;  Instituto Nacional de Estadística e 
Informática, C u e n t a s  n a c io n a le s  d e l  P e r ú :  s e c t o r e s  i n s t i t u c io n a le s ,  1 9 9 0 ,
Lima; Dirección Nacional de Cuentas Nacionales, 1991; Instituto 
Nucional de Estadística e Informática, P e r ú :  c o m p e n d io  e s t a d í s t i c o  1 9 9 4 -  
1 9 9 5 ,  Lima: Dirección Técnica de Indicadores Económicos, agosto 1995;
League o f Nations, E c o n o m ic  I n l e l l i g e n c e  S e r v ic e  S l a t i s t i c a l  Y e a r - B o o k  
o j  l i t e  L e a g u e  o f  N a t io n s ,  1 9 3 8 /3 9 ,  Geneva: 1939; League o f Nations,
E c o n o m ic  I n l e l l i g e n c e  S e r v ic e  S t a l i s t i c a l  Y e a r - B o o k  o f  t l i e  L e a g u e  o f  
N a t io n s ,  1 9 3 7 /3 8 ,  Geneva: 1938; League o f Nations, E c o n o m ic  I n t e l l i g e n -  
c e  S e r v ic e  S l a t i s t i c a l  Y e a r - B o o k  o f  t h e  L e a g u e  o f  N a t io n s ,  1 9 3 6 / 3 7 ,
"Geneva: 1937.
4.2 Estimación de los principales recursos productivos del país
Las estimaciones presentadas para el PBI pueden ser contrastadas sobre la base 
del análisis de los principales recursos productivos, en niveles y per cápitá, y 
de la capacidad productiva del país. Para ello, es necesario el cálculo de la 
población (como una aproximación de la fuerza laboral) y del stock de capital.
La población fue estimada tomando como base el trabajo de Wicht29. El stock 
de capital fue calculado sobre la base del ratio capital/producto estimado por 
CEPAL30 para 1954 (2,7). A partir de este ratio, y de nuestra estimación del 
PBI, se calculó el capital de 1954 y se aplicó hacia atrás y hacia adelante la 
siguiente fórmula:
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donde la depreciación es la correspondiente a 40 años de vida útil (cifra 
generalmente usada en la mayoría de modelos de crecimiento), y la inversión 
es aquélla estimada a precios de 1979 (ver el capítulo anterior). Los principales 
recursos productivos del país, a precios de 1979, se pueden apreciar en el 
Cuadro IV. 2.
















Estas cifras no hacen sino confirmar la baja productividad de nuestros factores 
de producción, situación que se agudiza, como era de esperarse, a partir de 
mediados de la década del setenta.
5. El producto nominal por tipo de gasto
En este capítulo se presenta la estimación del producto nominal por tipo de 
gasto para el período 1896-1995. De manera similar al caso anterior, la 
metodología de estimación del PBI nominal se puede separar en dos partes: la 
reconstrucción de las series y el empalme de las mismas con las series 
oficiales. Los períodos para los cuales fue necesario reconstruir la serie varían 
de acuerdo con el componente estimado, pues en algunos casos las fuentes de 
información son mayores que en otros.
5.1 Comercio exterior
En este caso se utilizó una metodología uniforme para las exportaciones e 
importaciones. Para el período 1938-1954 se calcularon las exportaciones y las
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importaciones de bienes y servicios, excluyendo en este último caso aquéllos 
vinculados con los intereses, dividendos y otros pagos de capital. Dicha 
información se obtuvo en dólares corrientes de la Renta Nacional del Perú. 
Luego, se estimaron los valores en soles corrientes con el tipo de cambio 
promedio anual (libre) que ofrecía esta misma fuente. Finalmente, se empalmó 
la información sobre estos rubros, la cual se encontraba disponible en soles 
corrientes para el período 1896-1938 en los Anuarios Estadísticos.
5.2 G asto  p úb lico
La información utilizada para el período 1900-1954 fue la correspondiente a los 
egresos fiscales en soles corrientes del Compendio Estadístico del Perú. Esta 
serie se empalmó con los datos del período 1896-1900 de los Anuarios 
Estadísticos,
5.3 C onsu m o p rivado
Se construyó un índice de cantidad a partir de la información real reconstruida 
por los autores para el período 1896-1954. Luego se multiplicó este índico por 
el IPC, con lo que se obtuvo un índice de valor que permitió extrapolar la 
información oficial de consumo desde 1954.
5.4 In versión
Se utilizaron dos índices de valor para extrapolar la información oficial 
existente desde 1954. En el caso de la construcción se utilizó el índice de 
precios de los materiales de construcción, y en el caso de la maquinaria y 
equipo se recurrió al índice de precios de las importaciones en soles.
5.5 S tocks
Se utilizó el deflactor implícito del PBI a partir de nuestras estimaciones sin 
stocks del PBI real y nominal; con él se transformaron las estimaciones de los 
stocks reales llevadas a cabo en las secciones anteriores en cifras nominales.
Finalmente, dichas estimaciones del PBI nominal para el período 1896-1954 
fueron empalmadas con las estadísticas oficiales a partir de 1950. Los 
resultados de esta estimación se presentan en el Cuadro V. 1.
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6. C am b ios estructu ra les del P B I, 1929-1995
El siguiente análisis pretende determinar los cambios estructurales que podría 
presentar la serie del PBI entre los años de 1929 y 1995. Para ello se recurrió 
a la metodología de Zivot y Andrews, con el fin de encontrar el tipo de cambio 
estructural (media, pendiente o ambos) y la fecha del cambio en forma 
endógena. Esta metodología consiste en construir tantos modelos como posibles 
cambios estructurales puedan existir (para todas las fechas posibles) y elegir 
aquel que presente el mayor F calculado, siempre que éste se encuentre por 
encima del valor crítico correspondiente. De esta forma, los tres modelos 
tendrán como variable explicativa a los logaritmos naturales del PBI. Además, 
se incluirán una constante que permita recoger los efectos de la media y una 
variable de tendencia para poder observar el crecimiento de la serie.
La diferencia entre los tres modelos radica en los posibles cambios estructurales 
que incluyen. Así, el primero modela sólo posibles cambios en la media a lo 
largo de todos los años. El segundo modela sólo cambios en la pendiente. 
Finalmente, se trabajó con un modelo que refleja ambos cambios, tanto en la 
media como en la pendiente. Para la estimación de cada uno de los modelos se 
han construido variables dummy31, para todos los años entre 1929 y 1995, 
tanto en la media como en la pendiente.
Para cada uno de los modelos se realizó un análisis gráfico tomando los F 
calculados y se procedió a observar la posible fecha de cambio estructural 
tomando los picos de cada una de las series32. Dichos cambios deberían ser 
consistentes con los datos históricos, de tal forma que tenga sentido lá 
existencia de un cambio estructural de la serie en las fechas escogidas.
En el Gráfico VI. 1 se puede observar los F calculados para los modelos con 
cambió estructural en los diferentes años; en él se han consignado las tres 
posibilidades: cambio en la media, en la pendiente y en ambos. Luego de una 
inspección del gráfico, y a partir de la evidencia histórica-económica, se
31. D U M  es el símbolo para la variable dummy en media y D U M M  es el símbolo para la 
variables dummy en pendiente.
32. Dado que los F  calculados eran relativamente elevados, la comparación con el F  de tabla 
perdió importancia en todos los modelos estimados.
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concluyó que en el año 1961 la serie parece presentar un cambio en la media, 
y en el año 1974 un cambio tanto en la media como en la pendiente. En efecto, 
en 1961 termina la etapa del modelo primario exportador. De la misma manera, 
en 1974 se da el fin de la edad de oro del capitalismo a nivel mundial.
El modelo elegido es una regresión de mínimos cuadrados que se puede 
apreciar en el Cuadro VI. 1.
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8. Análisis comparativo del patrón de crecimiento peruano e 
internacional36
En este capítulo se realiza un análisis comparativo del crecimiento económico 
peruano con el internacional, a través de un estudio de la situación económica 
mundial en el año 1979 y los diversos momentos que ha atravesado el Perú 
desde 1896 hasta 1995. Para ello se combina un análisis de corte transversal 
con la evaluación de la actividad económica peruana en dicho período.
Este análisis se lleva a cabo en dos partes. En la primera parte se presenta y 
explica la base de datos mundial utilizada: The Penn World Table (PWT); 
asimismo, se muestra el PBI peruano reconstruido en este trabajo, recalculado 
a partir de las ponderaciones que para 1979 asigna esta tabla a cada componen­
te del gasto, y se presenta un análisis comparativo de ambos resultados. La 
segunda parte se centra en la comparación de la evolución del PBI peruano con 
el patrón mundial de referencia.
8.1 In form ación  estad ística  en  T he Penn  W orld  T ab le (PW T )
La estimación del PBI en el PWT fue hecha de ocho maneras; y sólo dos de 
ellas fueron relevantes para nuestro análisis. La primera expresa el PBI per 
cápita a precios internacionales corrientes (CGDP), y la otra (RGDP) lo expresa 
a precios internacionales de 1985. Sin embargo, la variable empleada para las 
estimaciones -fue la RGDP, puesto que incorpora los ajustes necesarios para 
corregir la distorsión de precios relativos que existe entre los países incluidos 
en la PWT, homogeneizando la información para poder hacer las comparacio­
nes respectivas. Esta diferencia de precios entre países se da, por lo general, en 
los precios de los servicios, los cuales son relativamente más baratos en los 
países subdesarrollados.
La estimación de los componentes de la demanda agregada realizada para la 
elaboración de la variable RGDP del PWT sigue una metodología específica, 
que difiere de aquélla con la que se ha reconstruido el PBI peruano a lo largo 
del presente trabajo. Con la finalidad de facilitar las comparaciones entre estos 
dos tipos de.información, se ha recalculado el PBI peruano para darle la misma 
estructura presentada en el PWT.
36. Esta sección fue elaborada con la colaboración de Alfonso Dibós y Amanda Velásquez.
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Debido a que se está trabajando con la estructura de formación de la demanda 
agregada del PWT, se emplean las participaciones de los componentes del PB1 
de esta tabla. La participación del consumo en el PBI (c), la de la inversión (i) 
y la del gasto (g) están expresadas de manera directa en el PWT. En el caso 
de la participación de las exportaciones e importaciones se siguió un tratamien­
to particular, ya que la data del PWT presenta el valor de estas variables de 
manera indirecta; para ello se usó la metodología propuesta en Summers y 
Heston. Como primer paso se determinó el porcentaje de participación de la 
balanza comercial de manera residual, (cnfb=100-c-i-g). Se observo además que 
en la data del PWT se halla la variable OPEN, que mide la apertura de la 
economía del país. Esta variable consiste en la suma de las exportaciones c 
importaciones dividida entre el PBI per cápita, expresada en precios internacio­
nales del año base. Teniendo en cuenta la participación de la balanza comercial 
y> de OPEN se aplica directamente la fórmula que aparece en el trabajo de 
Summers y Heston y se obtienen los valores de ambas variables. En el Cuadro 
VIII. 1 se observa el valor per cápita y la participación de cada uno de los 
componentes del PBI peruano del año 1979 que se presentan en el PWT.
Cuadro VIII. 1
PARTICIPACIÓN Y VALOR PER CÁPITA DEL PBI POR 
TIPO DE GASTO EN EL PWT
Consumo Inversión Gasto Exportacio­
nes
Importaciones
Participación (%) 67.21 19.35 12.7 17.51 16.77
Dólares de 1985 1871 538.7 353.6 487.5 466.9
Estas ponderaciones se aplican a los índices de cada uno de los componentes 
del gasto que hemos estimado para de esta forma obtener el índice global del 
PBI con las ponderaciones de la PWT. Los resultados se observan en el Cuadro 
VIII. 2. Asimismo, en el Cuadro VIII. 3 y el Gráfico VIII. 1 se comparan las 
tasas de crecimiento de los PBI con nuestras ponderaciones (las del INEI) y las 
de la PWT. La ventaja que ofrece la metodología de la PWT es que lleva a 
cabo una corrección por las distorsiones cambiadas, lo que cobra particular 
interés en el caso peruano debido al fuerte adelanto cambiario que experimentó 
nuestro país en el año base, 1979. De esta forma, el PWT ofrece un sistema 
alternativo de precios basado en los tipos de cambio de paridad, lo cual elimina






Por otro lado, se han recalculado las participaciones de cada componente del 
PBI respecto al PBI expresado en términos de la PWT. En el Cuadro VIII. 4 
se muestran dichas participaciones para algunas variables de interés como la 
inversión, las exportaciones y el consumo. En ellas se observa con claridad los 
electos del adelanto cambiado que se produce en el año base. Este adelanto 
implica que el tipo de cambio de paridad era más bajo que el oficial, por lo que 
la participación del consumo en la PWT está siempre por encima de aquella 
que se obtiene con las ponderaciones del INEI: el tipo de cambio de paridad 
(respecto del oficial) implica disponer de más dólares por cada sol y, por lo 
tanto, incrementa la participación del consumo interno (referido a soles) a costa 
de las exportaciones, que están fijas en dólares (ver Gráfico VIII. 2, Gráfico 
VIII. 3 y Gráfico VIII. 4).





8 .2  C o m p a ra c ió n  d e l P B I  p e ru a n o  con  los P B I m u n d ia le s
En esta segunda parte se trabaja con la serie del PBI peruano desde 1896 hasta 
1995 y con la base de datos del mundo (PWT). La base de datos de PWT es 
un corte transversal de países que permite observar una tendencia de la 
actividad económica mundial. Por lo mismo, y para hacer válida la compara­
ción, se filtró la serie del PBI peruano y se capturó su tendencia utilizando el 
filtro de Hodrick y Prescott.
El Gráfico VIII. 5 muestra el PBI per cápita de diferentes países del mundo 
para el año 1979 superpuesto al PBI per cápita del Perú entre 1896 y 1995. En 
el referido gráfico se observa que el Perú ha tenido diferentes niveles de 
desarrollo a lo largo de dicho período: similar al de Nepal (1979) en 1933, al 
de Indonesia (1979) a mediados de la década del 40, al de Bolivia (1979) a 
fines de los 50, y al de Colombia (1979) a principios de la. década de los 
ochenta. Ya desde esa época se nota una fuerte desaceleración del crecimiento 
económico peruano, que ha hecho imposible alcanzar a países sudamericanos 
como Venezuela, Chile, Argentina y Brasil, y obviamente nos ha mantenido 
muy lejos de Alemania, Estados Unidos y lapón.
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9. Análisis de vectores autorregresivos de la demanda agregada37
La demanda agregada siempre ha sido un elemento central en el análisis del 
PBI y su tasa de crecimiento. Sin embargo, gran parte de la teoría económica 
que se maneja se basa en un enfoque estático, pasando por alto ciertas 
relaciones entre los determinantes de la demanda, que sólo pueden ser captadas 
a la luz de un modelo dinámico. Por esta razón, y en la búsqueda de nuevas 
relaciones dinámicas, se utiliza una estrategia de vectores autorregresivos 
(VAR), que permita plantear un modelo de corto plazo sobre la base de los 
determinantes de la demanda agregada y sus rezagos. Las variables considera­
das relevantes para el análisis son el consumo privado, la inversión, el gasto 
público, y las determinantes de la brecha externa: las importaciones y las 
exportaciones,
9.1 Estudio de las series
Se ha trabajado con cinco series a lo largo del período 1929-1995, debidamente 
filtradas con Hodrick y Prescott con el fin de poder observar mejor los ciclos 
económicos38. En el Cuadro IX. 1 se pueden observar la siglas utilizadas para 
cada una de las series en este capítulo.
9.1.1 Consumo (CP)
La serie consumo está conformada por el consumo privado y es una de las 
principales series a analizar, ya que conforma aproximadamente el 70% del 
PBI. La evolución de esta serie se puede observar en el Gráfico IX. 1.
Un análisis gráfico de la serie podría llevar a pensar en la posible existencia de 
un cambio estructural a mediados de los años setenta. Para comprobarlo se 
realiza el test de Zivot y Andrews, con el propósito de localizar el cambio y 
limpiar la serie de dicho cambio.
Para este análisis se tomaron los “años sospechosos”, es decir, los posibles años 
en los cuales se dio el cambio estructural; de esta forma, se trabajó con el
A los errores de cada una de las 10 ecuaciones (ECP, la serie limpia de cambio 
estructural) se los somete al test de Dickey-Fuller, y se toma el mayor valor 
estadístico obtenido, el que se compara contra el valor crítico de Zivot y 
Andrews. Puesto que el valor estadístico obtenido es 4.63, menor que 5.08 
(valor crítico de Z&A), se puede concluir la existencia de raíz unitaria. Cabe 
señalar que los valores críticos de Zivot y Andrews son mayores que los 
valores críticos de Dickey Fuller, por lo que es más difícil rechazar la presencia 
de una raíz unitaria.
Para decidir estadísticamente cuál es el año en el cual se prodüce el cambio 
estructural, debemos ver cuál es el modelo que tiene el mejor ajuste. Para ello 
debemos fijamos en los R2 y en el F estadístico. Así se concluye que el año en 
el cual se produce el quiebre es 1974. De ahora en adelante, ECP de la 
regresión de 1974 es nuestra variable limpia de cambio estructural.
Con el fin de obtener una serie estacionaria, se limpia la serie del consumo (ya 
corregida por cambio estructural) con el filtro de Hodrick y Prescott. Se optó por 
el uso de un filtro de alta frecuencia debido a que preserva los ciclos económicos 
en las series. Luego de ser filtrada la variable ECP se obtiene FECP.
9.1.2 Importaciones
Las importaciones son una serie cuyo gráfico (ver Gráfico IX. 2) nos lleva a 
pensar en un único posible cambio estructural a mediados de los años setenta.
La prueba de Zivot & Andrews permite rechazar la existencia de raíz unitaria, 
pues el mayor valor del t estadístico es 6.54 y el valor de tablas es 4.42 (en 
valor absoluto). Por otro lado, el año 1974 es el que presenta un mejor ajuste 
medido como un R2 y F estadístico alto, por lo que se concluye que en dicho 
año se produjo el cambio estructural.
A pesar de ser una serie estacionaria, se tomó la decisión de filtrarla con 
Hodrick y Prescott, con el objetivo de extraer los ciclos económicos y 
homogeneizar la comparación con el resto de series dentro del análisis VAR. 
De esta forma se obtiene la serie FEM.
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9.1.3 Gasto (G)
La serie del gasto de gobierno representa el consumo del sector público y se 
puede apreciar en el Gráfico IX. 3.
Esta serie presenta un posible cambio estructural a mediados de los setenta, al 
igual que las otras series. Para comprobar dicha hipótesis se modela un cambio 
estructural en media y tendencia para los años comprendidos entre 1974 y 
1978:
Al realizar el análisis de Zivot & Andrews, se concluye que la serie presenta 
raíz unitaria. El valor del t estadístico más alto es 3.8966 y el de la tabla de Z 
& A es 5.08, por lo que no se puede rechazar la hipótesis de existencia de raíz 
unitaria. El mejor ajuste se logró para el año 1976.
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Como la serie presenta raíz unitaria, debe ser limpiada por el filtro de Hodrick 
y Prescott. Al restarle la variable dada por el test de H&P se obtiene la serie 
FEG, la cual está limpia de cambio estructural y es estacionaria.
9.1.4 Inversión (I)
La variable inversión representa la inversión neta, es decir, la inversión bruta 
menos los stocks y se püede apreciar en el siguiente gráfico.
El gráfico de la serie lleva a pensar en la posible existencia de un cambio 
estructural en tendencia a mediados de los años setenta. El análisis estadístico 
fue realizado para seis años sospechosos, 1972-1977, incluyendo solamente 
cambio en tendencia:
Mediante el test de Zivot y Andrews se compara el mayor t estadístico en valor
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absoluto (6.04) con el valor crítico de Z y A (4.42). Al ser este valor mayor 
se puede rechazar la presencia de raíz unitaria. La serie inversión es estaciona­
ria, de orden 1(0). El mejor ajuste se produce para el año 1976.
Finalmente, se filtra la serie con Hodrick y Prescott, obteniéndose FEI.
9.1.5 Exportaciones (X)
Esta serie incluye todas las exportaciones tradicionales y no tradicionales del 
período de análisis. Es una serie muy irregular, como lo muestra el Gráfico IX. 5.
La serie presenta dos cambios estructurales sumamente importantes, el primero 
a fines de los cuarenta e inicios de los cincuenta, que podría estar relacionado 
con el fin de la Segunda Guerra Mundial o con la guerra de Corea. El segundo 
cambio que se aprecia en el gráfico corresponde a la época de Velasco. Se 
considera que el primer cambio estructural es más crítico que el segundo; sin 
embargo, esto debe ser comprobado estadísticamente.
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Para la segunda zona a analizar no se incluyó cambio en media, sólo en 
tendencia. Todas estas decisiones se toman a partir del análisis gráfico.
Al comparar el mayor t estadístico en valor absoluto (3.33) con los valores 
críticos de Zivot y Andrews (5.08), con la media y la pendiente se concluye 
que Ea serie EX, limpia de cambio estructural, tiene raíz unitaria. El año que 
brindó el mejor ajuste para los dos grupos fue 1953, por lo que se concluye que 
en dicho año se dio el cambio estructural.
Luego de filtrar por Hodrick y Prescott, obtenemos la serie estacionaria FEX. 
9.2 Análisis dinámico
9.2.1 El modelo y sus especificaciones previas
La búsqueda de relaciones de corto plazo entre los determinantes de la 
demanda agregada lleva a la modelación de un sistema de ecuaciones de 
vectores autorregresivos (VAR). La utilidad del análisis VAR recae en la 
posibilidad de modelar series no sólo a partir de sus rezagos, sino también 
sobre la base de los rezagos de las otras variables en forma simultánea.
El primer paso consiste en buscar relaciones de causalidad entre las series, que 
deberán ser integradas de orden cero para garantizar la estacionariedad de 
nuestros resultados. La causalidad entre las series debe ser considerada para 
especificar el orden en el cual se va a modelar el VAR. Debido a la posible 
existencia de correlación contemporánea entre los errores del modelo VAR, 
resulta sumamente necesario asignar un cierto orden, ya que esta metodología
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De esta forma se obtienen cuatro relaciones para cada una de nuestras cinco 
variables, y se tiene un total de 20 relaciones que deberían ser analizadas para 
encontrar el orden del VAR. De la combinación de los resultados estadísticos 
y los conceptos económicos, se concluye que son las importaciones las más 
explicadas en el modelo empleado, puesto que muestran el mayor número de 
relaciones de importancia con las otras cuatro series del modelo, razón por la 
cual debería ser última en el orden y primera en cuánto al análisis impulso- 
respuesta. Se asignó como penúltima serie al consumo privado, la serie más 
explicada por el resto luego de las importaciones, tanto económica como 
estadísticamente hablando.
Tanto la inversión como el gasto (tomado como consumo público) muestran 
evidencias de causalidad con las otras variables, por lo que la, intuición 
económica debería primar. Entre los determinantes económicos de la inversión 
se encuentran el ingreso y la tasa real de interés, mientras que el gasto público, 
considerado una variable exógena en muchos modelos económicos estáticos, 
explica su endogeneidad dinámica a través de los impuestos, que gravan tanto 
al consumo como al sector externo. Por esta razón, tomando en cuenta las 
variables de nuestro modelo, se considera al gasto como una serie mejor
afecta a la primera serie del modelo con los efectos de la multicolinealidad. De 
esta forma, si se plantea un orden en el cual la variable que es mejor explicada 
por el modelo está ubicada al comienzo, las relaciones contemporáneas 
cruzadas se perderían, pues serían todas asignadas a dicha variable. En cambio, 
si se plantea un orden inverso, de endogeneidad ascendente, siendo la primera 
variable la menos explicada del modelo, se obliga a que los efectos de la 
correlación contemporánea sean asumidos por las variables que los causan, de 
modo que, cuando se llegue a la relación entre la más explicada y la menos 
explicada, ya no haya casi ningún efecto de multicolinealidad que asignar, 
excepto el de la propia variable. Un modelo de este tipo asigna el efecto de las 
correlaciones contemporáneas a sus verdaderos causantes, mostrando efectos 
impulso-respuesta más acertados.
El método correcto a utilizar es modelar en pares la causalidad de las cinco 
series para luego determinar el orden correcto del modelo, utilizando un test de 
Granger para cada par de series:
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explicada que la inversión, motivo por el cual se ubicará inmediatamente 
después de la inversión. Fueron las exportaciones la variable menos explicada 
por el modelo. Finalmente, el orden definido para llevar a cabo el VAR es el 
siguiente: FEX, FEI, FEG, FECP y FEM; y se trabaja con las cinco series 
como endógenas y con el intercepto como única exógena.
El siguiente paso, antes de correr el modelo, es encontrar el número de rezagos 
óptimos para el VAR. Se dice "óptimo" porque existe un trade-off entre 
especificación y grados de libertad cuando se trabaja con un modelo de 
vectores autorregresivos, más aún s í  se está trabajando con cinco variables 
endógenas. Demasiados rezagos terminan desperdiciando grados de libertad, 
mientras que muy pocos pueden resultar un problema de especificación del 
modelo. Se utiliza un test que propone una salida acertada, planteando un 
número máximo de rezagos que deberá ser igual a la raíz cúbica del número 
de observaciones39. Como se ha trabajado con el período 1929 a 1995, donde 
la información es de mayor confiabilidad, el número máximo de rezagos será:
Además, el referido test propone la hipótesis de comparar entre modelos con 
distinto número de rezagos contra una función de densidad Chi-cuadrado con 
tantos grados de libertad como parámetros excluidos entre uno y otro modelo,
El test rechazó la hipótesis planteada de que existían tres rezagos frente a la 
hipótesis de que existen cuatro rezagos, por lo que, conociendo ya el orden y 
el número de rezagos a utilizar (4 rezagos), se procede al análisis VAR 
propiamente dicho.
Un modelo de cinco variables interrelacionadas a través de sus rezagos implica 
una tarea casi imposible de realizar si no se cuenta con el sustento de un 
modelo económico predeterminado o, al menos, si no se conocen las posibles 
relaciones entre las variables. El análisis dinámico del modelo completo es 
sumamente complicado, pues un cambio pequeño en alguna de las variables 
endógenas desencadena una serie de alteraciones de las otras variables
39. Enders, W., A p p l i e d  E c o n o m e t r i c  T im e  S e r ie s ,  John W iley &  Sons, Inc., 1995.
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endógenas del modelo que se proyectan hasta el infinito. Las funciones 
impulso-respuesta son la representación de los vectores autorregresivos en 
vectores de promedios móviles infinitos, mostrando efectos de shocks que se 
diluyen a través del tiempo si la serie es estacionaria. En vista de que todas las 
series con las que trabajamos han sido previamente limpiadas de cambio 
estructural y de raíz unitaria, las funciones impulso-respuesta nos mostrarán los 
efectos de corto plazo de shocks en las variables y su ajuste a la tendencia. Sin 
embargo, no debe olvidarse que las cinco variables están correlacionadas, por 
lo que el comportamiento de una serie en el futuro después de un shock tendrá 
tanto el efecto del shock como la repercusión del mismo a través de las otras 
cuatro variables del modelo/Además, aparte de las repercusiones del shock, la 
propia estructura autorregresiva de la serie actuará luego del shock para influir 
sobre la magnitud y el tiempo de ajuste.
Debido a las complicaciones estadísticas y a que un modelo como el VAR 
mostrará relaciones entre las variables incluidas en el modelo, éste deberá 
limitarse, en todo momento, a encontrar explicaciones de peso económico, 
incluyendo en las funciones impulso-respuesta y la descomposición de varianza 
sólo aquellas relaciones que tengan un significado económico.
9 .2 .2  C o m p o r ta m ie n to  d e  c o r to  p lazo : v ec to re s  a u to r re g re s iv o s
9.2 .2 .1  C o n su m o  p r iv a d o
F u n c ió n  te ó r ic a :  C p  = f  ( G , Y ,...)
El consumo privado fue la variable más explicada luego de las importaciones, 
con un R2 de 65% en el VAR (con 4 rezagos). Se decide dejar fuera del 
análisis a las reacciones del consumo privado ante un shock exportador ya que, 
además de presentar una influencia constante y poco significativa en la 
descomposición de varianza -alrededor de un 9%-, no responde a ninguna 
explicación económica relevante.
La primera relación importante, que se venía percibiendo desde el análisis de 
causalidad, es la que existe entre el consumo privado y el gasto de gobierno. 
El gasto de gobierno incluye toda compra de materiales para el sector público, 
así como remuneraciones, uno de sus rubros más importantes. Entonces, es de 
esperarse que, una vez que estos empleados públicos usen sus salarios para
Crecimiento económico en el Perú: 1896-1995. Nuevas evidencias estadísticas 243
consumir bienes, estén creando un vínculo muy cercano entre el consumo 
privado y el gasto de gobierno (consumo público).
El análisis impulso-respuesta (I-R) que se puede apreciar en el Gráfico IX. 6 
revela que un shock en el gasto tendrá efectos expansivos sobre el consumo 
privado por los primeros dos años después del shock, y que mantendrá al 
consumo por encima de su tendencia de largo plazo por aproximadamente tres 
años y medio. Estos resultados podrían confirmar los efectos expansivos de una 
política fiscal activa sobre la demanda agregada, incentivando una tasa de 
crecimiento positiva sobre el consumo privado y un efecto creciente sobre la 
varianza, la cual llega a ser explicada por este shock hasta en un máximo de 
17% en los siguientes primeros dos años.
Para los dos años posteriores, es decir, cuatro años luego del shock, la 
descomposición de varianza muestra el fuerte carácter explicativo del gasto, que 
se mantendría alrededor del 16%, para luego tender hacia su equilibrio de largo 
plazo de 13%, luego de 10 años. El análisis I-R conduce también por ese
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camino, ya que recién a partir del año 10 es que se podrían considerar los 
movimientos del consumo, ante un shock en el gasto, bastante similares a los 
de un shock en el mismo consumo.
La conclusión a la que se llega en cuanto a la relación que existe entre estas 
series es la siguiente (ver Gráfico IX. 7): al parecer los shocks en el gasto 
público, a través de remuneraciones, se traducen en algo muy parécido a lo que 
vendría a ser un shock en el mismo consumo privado a partir del décimo año 
después del desajuste. Es por ese motivo que tanto un shock en el consumo 
como un shock en el gasto tienen un efecto casi permanente sobre el consumo, 
que se diluye recién luego de casi 70 años. Esta conclusión lleva a pensar que 
así como este gasto se traduce en consumo, y probablemente en inflación, no 
existe en el Perú una preferencia por el ahorro.
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Otro efecto a analizar sobre el consumo privado vía I-R es el de un shock en 
la inversión (ver Gráfico IX. 8). En este caso no era suficiente un análisis I-R, ■ 
puesto que para los primeros 5 6 6 años, aunque se percibe un fuerte 
desequilibrio, éste no era muy fácil de interpretar. Las posibilidades de 
explicación se abrieron cuando comparamos la función I-R de un shock en la 
inversión con la función I-R- de un shock en el mismo consumo privado (ver 
Gráfico IX. 9). La descomposición de la varianza indica que la inversión cobra 
fuerza explicativa a partir del tercer año, llega a su máximo en el noveno año, 
alrededor de 30%. Por un lado y por otro se conocen la s . características 
autorregresivas de tercer orden de la serie de inversión, explicada por los 
procesos de maduración de proyectos privados.
Finalmente, se percibe que la función I-R de un shock en inversión comienza 
a separarse de la tendencia cíclica de la función I-R de un shock en el consumo 
a partir del quinto o sexto año; por tanto, esos años serían los relevantes a 
explicar, aquellos años en los que las fluctuaciones son realmente explicadas 
por la inversión y no una simple consecuencia del comportamiento cíclico 
promedio móvil intrínseco en el consumo.
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La conclusión de este análisis global lleva a identificar los procesos de 
maduración de proyectos de inversión con una duración de aproximadamente 
3 años, a partir de los cuales la productividad de dichas inversiones genera 
ingresos, influyendo positivamente sobre el consumo privado.
La explicación de la varianza del error de predicción por parte del propio 
consumo muestra una rápida reducción para los primeros dos años, que son los 
años en que el gasto de gobierno se convierte en consumo privado, suavizándo­
se un poco hasta el sexto año, cuando las inversiones maduran. A partir de ese 
momento, la explicación propia de la varianza del consumo converge a su 
tendencia de largo plazo de 36%.
9.2.2.2 Importaciones
En vista de que las importaciones constituyen la serie más explicada en nuestro 
modelo, su análisis dinámico representará una tarea complicada, pues al menos
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tres series del modelo son explicativas de las importaciones, sin contar su 
propio comportamiento autorregresivo. Habrá, entonces, que contrastar el 
análisis I-R con la descomposición de varianza para poder extraer conclusiones 
significativas.
De la descomposición de varianza, la primera conclusión interesante es que la 
inversión es la variable más representativa, tanto para el corto como para el 
largo plazo. Por lo tanto, se podría argumentar que se importaron más bienes 
de capital que bienes de consumo para el período 1929-1995, idea que se puede 
trasladar al análisis I-R.
Dentro de los gráficos de I-R, la respuesta de las importaciones ante un shock 
propio (ver Gráfico IX. 10) presenta un interesante resultado. Antes del comporta­
miento cíclico convergente que empieza a partir del décimo año, con ciclos de una 
década aproximadamente, se observa un efecto negativo sobre la tendencia 
especialmente largo, de alrededor de 8 años. Una posible explicación para este 
período prolongado de efecto negativo podría involucrar al tipo de cambio. Se
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puede intuir que un shock importador, sin tener repercusión alguna en las 
exportaciones, podría presionar a un déficit comercial, que si lleva a una pérdida 
de reservas internacionales presionará al tipo de cambio al alza. Esta posible 
devaluación no favorecerá al sector importador, pudiendo prolongar el período de 
efecto negativo del primer ciclo por más de 5 años, creando un desfase en la 
amortiguación del shock. No obstante, ésta es una explicación posiblemente muy 
teórica y con supuestos un poco forzados, como que existe tipo de cambio flexible 
y que los déficit comerciales resultan en déficit de balanza de pagos.
Otro punto importante del análisis I-R es el efecto de un shock en el gasto 
público sobre las importaciones (ver Gráfico IX. 11). Por los primeros dos años 
luego del shock, las importaciones mantienen un nivel prácticamente constante 
y positivo, que se explica indirectamente a través de un incremento en el 
consumo de bienes vía las remuneraciones del sector público y directamente vía 
compras directas de bienes importados; como armas o material bélico, 
características de gobiernos como el de Velasco, por ejemplo.
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La descomposición de la varianza (ver Gráfico IX. 12) explicada por el gasto 
comienza con niveles muy bajos, de aproximadamente 4%, y prosigue con un 
rápido ascenso en poder explicativo, llegando a 14% en el cuarto año y al 17% 
como nivel de equilibrio de LP a partir del décimo año.
El tercer y cuarto años posteriores al desajuste representan un momento 
importante en el análisis, ya que a partir de este momento los ciclos de ajustes 
por shocks en consumo, inversión y gasto se separan del ajuste propio de las 
importaciones. En este momento, la descomposición de la varianza, explicada 
tanto por gasto como por consumo, muestra incrementos importantes, mientras 
aquélla explicada por las propias importaciones cae rápidamente. Cabe recalcar 
que mientras los efectos de shocks en el consumo privado y el gasto son muy 
similares -comportamiento bastante predecible económicamente-, la inversión 
muestra un aspecto interesante (ver Gráfico IX. 13). Entre el tercer y el sexto 
año, la inversión -variable más significativa según el análisis de descomposi-
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ción de la varianza- llega a su máximo alrededor de 26%, que sería su 
tendencia de LP, y muestra cierta resistencia al rebote que presentan otras 
series como el gasto y el consumo en este período.
La interpretación que se puede dar a este mínimo prolongado sería que en el 
caso de la inversión, a diferencia del consumo, los bienes de capital no son 
perecibles, por lo que los stocks podrían frenar importaciones de capital en el 
futuro. Los períodos de maduración de las inversiones, antes asumidos de 3 
años, podrían estar generando un desfase de 2 años en los ciclos de ajuste en 
comparación con el ajuste ante shocks en consumo y gasto, desfase que no se 
nivela hasta después de 25 años.
Puesto que las importaciones constituyen la variable más explicada del 
modelo, la descomposición de su varianza de predicción está fuertemente 
afectada por el resto de variables; su propia explicación llega a niveles de 
16% para el largo plazo.
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9.2.2.3 Gasto
Función teórica: G = f  (Tx, ...)
Uno de los resultados más interesantes ha sido la demostración de una posible 
endogeneidad dinámica del gasto de gobierno a través de los efectos redistribu­
tivos de los impuestos y los aranceles (Tx). De esta manera, el análisis VAR 
permite demostrar aquellas variables que determinan al gasto del futuro. En el 
modelo, casi todas las variables están sujetas de una forma u otra a impuestos, 
con lo que afectarán con mayor o menor rapidez al gasto futuro, dependiendo 
de las posibilidades de financiamiento del déficit fiscal (vía endeudamiento, 
emisión, etc).
La descomposición de la varianza revela que, a partir del tercer año, la 
inversión empieza a tomar un valor bastante significativo, esto es, sube de 3% 
a 18% para el décimo año, mostrando ser ésta su tendencia de largo plazo. Una 
vez más, podemos incluir el periodo de maduración de los proyectos como 
explicación de lo ocurrido. Después de 3 años, en promedio, las inversiones de 
pequeña y mediana escala se vuelven rentables y empiezan a generar utilidades, 
las cuales están afectas a impuestos. La convergencia en el largo plazo se 
puede deber a proyectos de mayor envergadura, posiblemente aquellos llevados 
a cabo por el Estado, que en general pueden considerarse como obras públicas.
Por otro lado se encuentra el consumo privado, que es el que mejor explica la 
varianza del gasto en el mediano plazo luego del gasto mismo, con un poder 
explicativo que aumenta durante los primeros cinco años para alcanzar su nivel 
de largo plazo de 16%. El impuesto relevante para este caso vendría a ser el 
impuesto al valor agregado más conocido como IGV, el cual afecta al propio 
consumo. Entre las pocas cosas que se pueden apreciar del análisis I-R, en este 
caso, se encuentra la importancia de los primeros dos períodos para el shock en 
el consumo, que prolongan el efecto positivo del desajuste por un período más.
\
Finalmente, el sector externo participa en el gasto por medio de los aranceles 
y los tributos aduaneros (ver Gráfico IX. 14). La industria dedicada a las 
exportaciones siempre ha sido el motor del crecimiento económico en el Perú, 
convirtiendo la economía en una básicamente dependiente del exterior. Debido 
a nuestras grandes ventajas comparativas para ciertos productos, fundamental­
mente extractivos e intensivos en mano de obra, se puede esperar un importante
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valor de retomo, tanto vía impuestos a la renta en los períodos iniciales como 
vía remuneraciones a la fuerza laboral, que afectará el gasto futuro mediante 
sus contribuciones tributarias posteriores: IGV e ISC. Esto es lo que muestra 
el I-R para shocks exportadores: dentro de los primeros 2 años, el gasto tiende 
a crecer, posiblemente financiado por el eslabonamiento de las exportaciones 
cpn las funciones de consumo e inversión, manteniéndose positivo por los 
primeros 4 períodos y mostrando fluctuaciones cíclicas relativamente suaves a 
partir del décimo año. En la misma dirección, la descomposición de la varianza 
presenta un poder explicativo creciente para los primeros dos años, luego 
mantiene un nivel constante de explicación de 9%.
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El caso de las importaciones es crucialmente distinto al de las exportaciones en 
cuanto al electo multiplicador sobre otros sectores de la economía en el corto 
plazo. En vez de inyectar dinero a la economía, los importadores extraen dinero 
y el eslabonamiento para generar crecimiento sólo vendría por los bienes de 
capital importados, que serán productivos eri un futuro. Por parte de los bienes 
de consumo, básicamente lo que se hace es sustituir productos nacionales por 
otros extranjeros de mayor calidad posiblemente, trayendo un efecto contrario 
al del eslabonamiento.
I
El debate está abierto, ¿terminarán las importaciones sepultando a la industria 
nacional, convirtiéndonos en una economía netamente extractiva? o ¿promove­
rán las importaciones la competitividad de la industria nacional, mejorando 
nuestra situación en cuanto a calidad y tecnología? En los primeros nueve 
períodos, lo que se puede considerar corto y mediano plazo, las importaciones 
no eslabonan tanto como las exportaciones; sin embargo, luego, la productivi­
dad de los bienes de capital importados dejan un importante valor de retorno, 
convergiendo a su nivel explicativo de largo plazo recién desde el año 25, con 
un valor de aproximadamente 17% y dejando al propio gasto una explicación 
que decrece dentro los primeros 10 años desde 85% hasta 40% en el largo 
plazo.
9.2.2.4 Inversión
Función teórica: I = f ( Y....)
La interpretación de los resultados concernientes a la variable inversión sería 
un poco más difusa que las anteriores series, ya que la teoría económica 
estática no encuentra relaciones entre éstas y la inversión. Cualquier relación 
se tendrá que manifestar dinámicamente a través del ingreso, resaltando las 
relaciones indirectas entre las variables de nuestro modelo.
De esta forma, se concluye que todos los efectos I-R deberán ser indirectos 
y en función de sus rezagos para permitir un cierto cambio en el producto, 
que genere, a su vez, un cambio en la inversión, asumiendo una tasa de 
inversión más o menos constante. En realidad, el VAR a través del I-R 
muestra relaciones pero que no necesariamente son de causalidad, por lo que 
el impulso - respuesta podría bien ser la representación de una "consecuencia- 
lidad" de tipo respuesta - impulso, como ocurre con el efecto de un shock en
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las importaciones sobre la inversión, que en realidad es un electo inverso, 
mostrando implícitamente la causalidad de la inversión sobre la otra variable.
Por esta razón, se debe tomar con cuidado el análisis I-R, sobre todo para 
aquellas variables que son más explicativas que explicadas. En este caso 
preciso, el detalle más interesante del I-R es la velocidad de ajuste a la 
tendencia, con poca frecuencia cíclica. A partir del año 15 luego de los shocks, 
la inversión muestra un gran porcentaje de amortiguación, poniendo de 
manifiesto posibles convergencias a partir del año 30. La escasa capacidad 
explicativa del resto de variables sobre la inversión, así como la posibilidad de 
efectos indirectos rezagados (en caso, existan efectos sobre la inversión 
realmente), contribuyen a retratar el análisis I-R como poco significativo.
La descomposición de la varianza tampoco se debería interpretar directamente. 
La hipótesis de efectos indirectos sobre la inversión a través del PBI se 
refuerza con esta descomposición. El poder explicativo mostrado en la varianza 
podría ser realmente la representación de las variables que explican el 
crecimiento del producto bruto en el corto y largo plazo. En el muy corto 
plazo, en forma creciente llegando a un máximo de 23%, y hasta el octavo con 
una tendencia decreciente suave, con un 18% que se mantendría para el largo 
plazo; se observa que las exportaciones conforman el principal motor del 
crecimiento económico.
El consumo sería la siguiente explicativa, la principa! promotora del crecimien­
to recién a partir del octavo año. Luego del consumo privado -que alcanza un 
nivel máximo de largo plazo de 21% a partir del año 12 en la explicación de 
la varianza de predicción-, el gasto muestra un creciente poder explicativo, el 
cual llega a un equilibrio de 17%.
Finalmente, las importaciones muestran un carácter explicativo poco variable, 
convergente rápidamente a su nivel de largo plazo de 9%.
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E s tim a c ió n  d e  la s  p o n d e ra c io n e s  d e  los co m p o n en te s  de l ín d ic e  d e l s e c to r  
c o m erc io : 1929-1945
C E P A L 1 p resen ta  un índ ice del secto r com ercio  p a r el período  1945-55 que 
es un p rom ed io  ponderado  de los índices de los secto res agropecuarios, 
m anufactu ra  e im portación  (ver C uadro  1). N o obstan te , no se ind ican  las 
ponderaciones u tilizadas.
Fuente: CEPAL, A n á l is is  y  p r o y e c c io n e s  d e l d e sa r ro l lo  e c o n ó m ic o , tomo VI, El desarrollo 
industrial del Perú, Anexos I y II, 1959.
Elaboración propia.
P or ello , al q uere r u tiliza r es ta  m etodo log ía  para reconstru ir el índ ice del secto r 
en  el período  1929-1942, fue necesario  estim ar las ponderaciones a  través de 
una  regresión  que re lac ionaba el secto r com ercio  con  sus tres com ponen tes ya 
m encionados para  el período  1945-1955. L a  reg resión  resu ltan te  se o bse rva  en 
el C uadro  2, de  la  que se  ob tienen  las sigu ien tes ponderaciones:
1. CEPAL, A n á l is is  y  p r o y e c c io n e s  d e l  d e sa r ro l lo  e co n ó m ic o , tomo VI, El desarrollo industrial 
del Perú, Anexos I y II, 1959.
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